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     Abychom mohli  zhodnotit finanční situaci podniku, je nutné znát základní 
informace o analyzovaném podniku a na jejich základě pak můžeme posoudit jeho 
finanční pozici pomocí vybraných metod finanční analýzy. 
     Cílem mé diplomové práce je posoudit úroveň současné finanční a ekonomické 
situace firmy TESCAN, s. r. o. na základě poskytnutých informací z účetních výkazů za 
období 2001 až 2006 a dalších informací získaných na základě konzultací s vrcholovým 
managementem firmy. Na základě výsledků rozborů identifikovat slabiny, které by 
mohly v budoucnosti vést k problémům, určit silné stránky, na kterých by firma mohla 
stavět a v návaznosti na to potom navrhnout možné varianty opatření, které povedou 
k odstranění či zmírnění nedostatků, a tím i k zlepšení celkové situace hospodaření 
firmy. 
     Práce je rozdělena do několika částí. Kapitola první vymezuje problémy a cíle práce. 
Podává nám informace o analyzované firmě, jejíž hodnocení finančního stavu se 
provádí.V kapitole druhé jsou popsány teoretické poznatky z literatury . Tyto poznatky 
poskytují informace o tom co je finanční analýza, k jakému účelu se používá a jaký má 
význam, jaké se používají metody při jejím zpracování, které uživatele či skupiny 
zajímají výsledky jejího zpracování, atd. V kapitole třetí „Analýza problému a návrh 
přístupu k řešení“ je nejdříve analyzován současný stav firmy pomocí metod 
strategického řízení (SLEPT analýzy, Porterův model pěti konkurenčních sil, SWOT 
analýza) a následně na základě teoretických poznatků z kapitoly dvě je zpracována dle 
vybraných ukazatelů finanční analýza s návrhy přístupu k řešení. Návrhy na opatření a 








1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
 
 
1.1 Historie a charakteristika analyzovaného podniku 
 
1.1.1 Identifikační údaje společnosti 
 
Obchodní jméno:     TESCAN, s. r. o. 
Sídlo:       Libušina tř. 21,  623 00  Brno 
Zapsána:   v obchodním rejstříku vedeném Krajským 
soudem v Brně, oddíl C, vložka 1915 
Identifikační číslo:    416 00 240 
Den zápisu:      17. července 1991 
Právní forma:      společnost s ručením omezeným 
Hlavní předmět podnikání:  - výzkum a vývoj v oblasti přírodních a 
technických věd nebo společenských věd 
- výroba, instalace a opravy elektrických 
strojů a přístrojů 
- poskytování software 
- obchodní živnost – koupě zboží za účelem 
jeho dalšího prodeje a prodej 
Statutární orgán:    Ing. Jaroslav Klíma, Kubíčkova 7, 
635 00 Brno, okres Brno – město 
Společníci:         - jednatel:    Ing. Jaroslav Klíma, Kubíčkova 7, 
635 00 Brno, okres Brno – město 
     - jednatel:   Ing. Pavel Peřina,  Kronova 841/31. 
      621 00 Brno, okres Brno - město 
   - prokura   Ing. Marie Šebelová, Chládkova 1020/12. 
      616 00 Brno, Chládkova 1020/12,  
    Ing. Jan Zounek, r.č. 480606/443 
Riegrova 8, Brno 
Ing. Ivan Dvořák, r.č. 550103/2108 
Nová ulice 29, Troubsko 
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Michael Mládek, r.č. 841205/3859 
Bayerova 576/9, 602 00 Brno 
Základní kapitál:    780 000,-- Kč 
 
 
     TESCAN, s. r. o. je česká firma vyrábějící vědecké přístroje a laboratorní zařízení. 
Nosnými výrobky jsou rastrovací elektronové mikroskopy, jejich moduly a 
příslušenství. Firma TESCAN byla založena v létě 1991 skupinou zkušených 
vývojových a výzkumných pracovníků bývalého státního podniku “TESLA Brno“ 
.TESLA bývala hlavním dodavatelem elektronově optických zařízení a elektronických 
měřících přístrojů ve Východní Evropě, a tak firma TESCAN mohla na tuto činnost 
navázat a přitom využít výhody dlouholetých zkušeností nejlepších odborníků. Další 
silnou stránkou firmy je její těsná spolupráce s univerzitami a vědeckými ústavy. 
Prvními výrobky firmy byla rozšiřující příslušenství k rastrovacím elektronovým 
mikroskopům: obrazové procesory, speciální komory, detekční systémy atd. Později 
firma TESCAN rozšířila svoji činnost na poli zpracování obrazu také do oblasti světelné 
optické mikroskopie a speciálních aplikací. Firma TESCAN úspěšně realizovala několik 
projektů zadaných zákazníky na vývoj a výrobu prototypů elektronických obvodů a 
software v oblasti lékařských přístrojů a výzkumu vesmíru. V roce 1994 byla v České 
republice firma TESCAN oceněna jako Inovační firma roku. Firma TESCAN uspěla i 
v několika výzkumných projektech vyhlášených Evropským společenstvím a českou 
vládou (Copernicus, Technos atd.). . 
     Za účelem využití vlastní mechanické dílny začala firma TESCAN vyrábět strojní 
díly pro německé zákazníky. To umožnilo firmě vybavit dílnu novým, velmi přesným 
strojním zařízením.  
     V roce 1996 se postavení firmy TESCAN posílilo natolik, že firma získala nákupem 
vlastní budovu, která byla rekonstruována v roce 2001 –2002. Následně v roce 2003 – 
2004 byla přistavěna nová budova s novými výrobními,  montážními a skladovacími mi 
prostory. 
     V současné době spojuje firma TESCAN dlouholetou zkušenost předních 
výzkumných pracovníků tradičního centra elektronové mikroskopie v Brně 
s netradičním náhledem a tvořivým postojem mladých vysoce kvalifikovaných lidí. To 
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otvírá firmě TESCAN možnosti netradičních a zároveň spolehlivých technických řešení 
v oblasti elektronové mikroskopie na špičkové úrovni a dává oprávněné předpoklady 




1.1.2 Výrobní sortiment  
 
 
     Výrobní sortiment tvoří řada rastrovacích elektronových mikroskopů VEGA\\, nová 
řada autoemisních rastrovacích elektronových mikroskopů MIRA\, dále ostatní 
vybavení mikroskopů jako softwarové  programy, detektory, kamery, analyzátory. 
Některá příslušenství k mikroskopům jsou dodávány formou subdodávky od různých 
výrobců (např.analyzátory - německá firma BRUKER nebo anglická firma OXFORD 
INSTRUMENTS, dodavatel aktivního odpružení – anglická firma HALCYONICS, 
dodavatel naprašovaček, pouhličovaček–anglická firma QUORUM TECHNOLOGIES, 
atd.). 
    Hlavním výrobním programem je výroba rastrovacích elektronových mikroskopů. 
Dle velikosti komory a vakuového systému  řada REM VEGA\\ zahrnuje 8 modelů a 
od  roku 2005 se vyrábí nová řada autoemisních REM MIRA \ 4 modely: 
 
            REM VEGA\\    Autoemistní REM MIRA \ 
- VEGA \\ SBH    MIRA \ LMH 
- VEGA \\ SBU    MIRA \ LMU 
- VEGA \\ LSH     MIRA \ XMH 
- VEGA \\ LSU     MIRA \ XMU 
- VEGA \\ LMH 
- VEGA \\ LMU 
- VEGA \\ XMH 
- VEGA \\ XMU 
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Vybrané produkty firmy TESCAN, s. r. o  
 
Obrázek 1: TESCAN – REM VEGA\\ XMU 
 
 
Obrázek 2: TESCAN - REM MIRA\\ XMU 
¨ 
Obrázek 3:Detektory TESCAN: LVSTD (vlevo), R-BSE (vpravo) 
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 Mikroskopy VEGA\\ jsou vysoce kvalitní, rastrovací elektronové mikroskopy 
s wolframovou žhavenou katodou pracujících jak ve vysokovakuovém režimu tak i 
s nízkým vakuem, jsou řízené počítačem. Výroba jednoho kusu mikroskopu je velice 
náročná jak po stránce technické,neboť je složen přibližně z 5 000 součástí, tak i 
po stránce časové. Výroba l kusu trvá 3 měsíce u typu REM VEGA\\ a 4 – 5 měsíců 
u typu REM MIRA \. Jedná se o výrobu velice specifickou, výrobu na zakázku, 
dle požadavků a přesného technického zadání zákazníka a k jakým analýzám bude daný 
kus využíván, nebo- li mikroskopy jsou „šity na míru“. 
 
 
1.1.3 Trh a zákazníci 
 
     Za sledované období firma prodá průměrně 55 ks ročně.Dle jednotlivých teritorií, 
nejvyšší podíl na trhu má firma v tuzemsku 45 %, v Rusku 40 % a v Německu, kde byl 
zaznamenán pokles,  a v roce 2006 jeho podíl činí pouze 15 %. 
Celosvětově se vyrobí kolem 2 000 ks mikroskopů za rok, z toho podíl firmy  TESCAN, 
s. r. o. tvoří 4 - 5 %. 
 
Prodej je realizován přes: 
 
a) síť distributorů v jednotlivých státech níže uvedených světadílů: 
Amerika – USA 
Afrika    - Alžír, Jihoafrická republika 
Asie       - Čína, Indie, Korea , Malajsie 
Austrálie 
Evropa   - Česká republika, Estonsko, Francie, Itálie, Litva, Maďarsko, Německo,  
                 Polsko, Rumunsko, Rusko, Slovensko, Srbsko, Španělsko 
b) přímé objednávky od koncových uživatelů (tj. na základě žádosti o nabídku je 
vystaveno i několik variant, může i nemusí dojít k realizaci obchodního případu. 
c) výběrové řízení (tendry, atd.) 
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     Cílovou skupinou odběratelů jsou především vysoké školy, univerzity, vědecké 
ústavy a instituce, laboratoře, výzkumná a vývojová pracoviště průmyslu 
metalurgického, strojírenského, elektrotechnického, chemického a potravinářského. 
Společnost téměř všechny své výrobky exportuje do zahraničí. Mezi největší odběratele 
firmy TESCAN, s. r. o. patří USA - kolem 20 %, Rusko – 20 %, Německo - 18 %, 
Korea - 13 %, Čína - 10 %, Rumunsko 6 % a zbylá část tvoří ostatní zahraniční 
odběratelé. Protože se jedná o zboží tzv. dvojího použití, jsou nutné licence pro vývoz 
do určitých zemí jako je např. Irán, Irák, Indie.  
 
Počet prodaných kusů za období let 2001 – 2006 firmy TESCAN, s. r. o. je uveden 
v tabulce Tabulka 1 a znázorněn v grafu Graf 1. 
 
 



















Graf  1: Počet prodaných mikroskopů 2001-2006 











Výše obratu za období let 2001 – 2006 firmy TESCAN, s r. o. je uvedena v tabulce 
Tabulka 2 a znázorněna v grafu Graf 2. 
 
Rok Kč 
2001 71,4 mil. 
2002 58,0 mil. 
2003 105,3 mil. 
2004 122,3 mil. 
2005 228,0 mil. 
2006 234,2 mil. 
Tabulka  2: Obrat firmy TESCAN, s. r. o. 2001-2006 
 














Graf  2: Obrat firmy TESCAN, s. r. o. 2001-2006 
 
 
1.1.4 Organizační struktura 
 
     Ve firmě pracuje celkem 82 zaměstnanců.V čele společnosti stojí dva jednatelé a 
jeden prokurista. Jeden z jednatelů je generálním ředitelem a je zodpovědný 
vrcholovému vedení firmy, které tvoří několik společníků. V přímé podřízenosti ředitele 
jsou pak ISO manager, vedoucí vývojového oddělení, prodejního oddělení, oddělení 
servisu a finalizace, oddělení výroby a oddělení správy. Vedoucí oddělení výroby řídí 
výrobu mechanickou a elektrickou, dále pak i útvar logistiky. Vedoucímu oddělení 
správy jsou podřízeny ekonomika, investice a správa. Na obrázku Obrázek 1 je 
zobrazeno Organizační a funkční schéma firmy TESCAN, s. r. o.  
 20















































































1.2 Vymezení problému a cíle diplomové práce 
 
 
     Cílem mé diplomové práce je hodnocení finanční situace firmy TESCAN, s. r. o., 
tzn. posouzení současného stavu firmy po stránce  finanční a ekonomické pomocí 
vybraných metod finanční analýzy. 
 
     Na základě možných přístupů (16) byly zvoleny elementární metody finanční 
analýzy, které mají při eliminaci nedostatků finančních výkazů a mezipodnikového 
srovnání velkou vypovídací schopnost. Pro hodnocení firmy byly použity analýzy 
vývoje ukazatelů v jednotlivých letech a u některých bylo provedeno také porovnání 
výše ukazatelů s univerzálními hodnotami doporučovanými v odborné literatuře. 
Pro potřeby podniku samotné zpracování finanční analýzy nestačí. Firma by se měla 




















2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ, NOVÉ POZNATKY   
      Z LITERATURY  
 
 
2.1 Finanční analýza 
 
     V současné době dochází neustále ke změnám v ekonomickém prostředí a tyto 
změny mají vliv na hospodaření firem, které jsou součástí tohoto prostředí. Úspěšná 
firma se neobejde bez systematického rozboru získaných dat, které jsou obsaženy 
především v účetních výkazech.  
Smyslem finanční analýzy je připravit podklady pro kvalitní rozhodování a fungování 
podniku.  
    Finanční analýza představuje ohodnocení minulosti, současnosti a předpokládané 
budoucnosti finančního hospodaření společnosti (1). 
    Cílem finanční analýzy je komplexní posouzení úrovně současné finanční situace 
podniku a její příčiny,zhodnotit tzv. finanční zdraví firmy, identifikovat slabiny, které 
by v buducnu mohly vést k problémům a určit silné stránky, na kterých by firma mohla 
stavět. Na základě výsledků navrhnout řešení a připravit podklady ke zlepšení 
ekonomické situace podniku, aby byla zajištěna její další prosperita, příprava a 
zkvalitnění rozhodovacích procesů (9). 
     Původ finanční analýzy je pravděpodobně stejně starý jako vznik peněz. Dle 
dostupných pramenů byly zpočátku prováděny teoretické práce ve Spojených státech 
amerických (zpracování odvětvových přehledů z účetních výkazů), které neměly 
s praktickou analýzou nic společného. Prakticky jsou finanční analýzy využívány již 
několik desetiletí a vyvíjely se podle doby, ve které měly fungovat. Zpočátku 
znázorňovaly absolutní změny v účetních výkazech. Později se ukázalo, že rozvaha a 
výkaz zisků a ztrát  jsou kvalitním zdrojem informací pro zjišťování úvěrové schopnosti 
podniků, zjištění likvidity  a schopnosti přežít. 
     V Čechách se začaly používat na počátku tohoto století tzv. bilanční analýzy, 
po druhé světové válce se začíná objevovat pojem finanční analýza pro rozbor finanční 
situace podniku, odvětví nebo státu a hojně tohoto pojmu se začalo používat po roce 
1989 (15). Finanční analýza je neoddělitelným prvkem podnikového řízení.  
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Finanční řízení (včetně rozhodování a plánování) se dělí z hlediska času v zásadě na dvě 
oblasti: 
- dlouhodobé – spojené zejména s kapitálovými investicemi, strukturou financování  
   podniku, patří sem i dividendová politika, 
- krátkodobé - spojené s řízením provozního kapitálu (19) 
 
    Finanční analýzu je možno provádět v užším a širším pojetí, a to z hlediska 
obsahového, časového, uživatelského i z hlediska objektu analýzy. Finanční výsledky se 
stávají základním kritérem ekonomických rozhodnutí. 
 
Rozlišujeme dva přístupy k finanční analýze: 
- fundamentální analýza – zpracovává spíše údaje kvalitativní povahy, 
kvantitativní informace využívá bez algoritmizovaných postupů. Provádí rozbory 
založené na vzájemných souvislostech mezi ekonomickými a mimoekonomickými 
jevy, na zkušenostech odborníků a jejich subjektivních odhadech.  
- technická analýza se naproti tomu opírá o použití algoritmizovaných metod 
ke kvantitativnímu zpracování dat, s následným posouzením výsledků.  
Žádná z metod však sama o sobě nedává nejlepší nebo nejhorší výsledky, nejlepších 
výsledků lze dosáhnout jejich kombinací (19). 
 
 
2.1.2 Metody finanční analýzy 
 




Elementární metody finanční analýzy jsou založeny na základních aritmetických 
operacích s ukazateli. Její výhodou je jednoduchost a v praxi je značně rozšířená (19). 
V  souvislosti s tříděním ukazatelů se elementární metody finanční analýzy obvykle 
člení na: 
• analýzu absolutních ukazatelů  
• analýzu rozdílových ukazatelů 
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• analýzu cash flow 
• analýzu poměrových ukazatelů 
• analýzu soustav ukazatelů (16) 
 
Vyšší metody finanční analýzy vyžadují náročnější matematické úvahy a postupy. 
Dělíme je do dvou skupin: 
 
• matematicko-statistické metody (např. bodov a intervalové odhady ukazatelů, 
statistické testy odlehlých dat, empirické distribuční funkce, reresní a korelační 
analýza, analýza rozptylu, vícerozměrné analýzy atd.) 
• nestatistické metody finanční analýzy (např. metody formální matematické 
logiky,neuronové sítě, expertní systémy atd.) 
 
Volba metody vhodné k finanční analýze je určována z několika hledisek, a to podle: 
 
- cílů jednotlivých uživatelských skupin, 
- dostupnosti dat, jejich struktury spolehlivosti,  
- možnosti výpočetní techniky a softwaru, které má analytik k dispozici, 
- časového prostoru a finančních  zdrojů, které lze analýze věnovat (19) 
 
Uživatelé finanční analýzy: 
 
- investoři, tj. akcionáři a ostatní investoři  
- manažeři 
- zaměstnanci 
- obchodní partněři (dodavatelé, zákazníci) 
- banky a jiní věřitelé 
- konkurenti 
- stát a jeho orgány  
- burzovní makléři 
- analytici, daňoví poradci, účetní znalci, ekonomičtí poradci 
- odborové svazy, univerzity , novináři, nejširší veřejnost (9) 
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2.1.3 Zdroje finanční analýzy 
 
     Jako první krok při zpracování finanční analýzy je potřeba učinit výběr, hodnocení a 
interpretaci finančních dat a dalších informací, které přicházející z mnoha zdrojů. 
Výchozím zdrojem informací jsou výkazy (rozvaha ,výsledovka, výkaz cash flow) a 
finanční rozpočet.  
 
Rozvaha nám dává přehled o majetku podniku a zdrojích, ze kterých byl majetek 
pořízen. 
Poskytuje nám informace o struktuře majetku, finanční situaci, poměru cízích a 
vlastních zdrojů, stupni zadluženosti a likvidity. 
 
Výsledovka (výkaz zisků a ztrát) poskytuje údaje o výnosech, nákladech a výsledků 
hospodaření firmy. 
 
Cash flow pojednává o finančních tocích, je součástí přílohy k účetním výkazům. Dále 
je nutné znát další data z oblasti ekonomického vývoje společnosti (např. inflaci, 
úrokové sazby, cenové indexy, nezaměstnanost, spotřebu, investiční aktivity, vývoj 
kapitálového trhu atd.), konkurence (ceny, náklady, investice, tržní pozice, pracovní 
podmínky, poptávku a nabídka) a postavení firmy na trhu (vývoj nových výrobků, 
výzkum, vývoj, zamýšlené investice). Finanční ukazatele, nelze tedy považovat 
za dostačující (3). Musíme zvážit řadu dalších informací , vyhodnotit protichůdné 




2.2 Analýza absolutních ukazatelů 
 
     Absolutní ukazatele získáme přímo z údajů obsažených v účetních výkazech. 
Provádíme tzv. analýzu vývojových trendů, v tomto případě mluvíme o horizontální 
analýze a procentní analýze komponent nebo-li vertikální analýze.  
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2.2.1 Horizontální analýza (analýza trendů) 
 
     Horizontální analýza porovnává změny jednotlivých ukazatelů v časové řadě. 
Při analýze bereme v úvahu, jak změny absolutní hodnty, tak i procentní změny 
jednotlivých položek výkazů, po řádcích, horizontálně. Horizontální se nazývá proto, že 
porovnáváme stejný absolutní ukazatel v rámci jednoho řádku rozvahy či výkazu zisku 
a ztrát.  
 
 
Výpočet je následující: 
 
                                      (částka 2006 – částka 2005) * 100 
2006 k 2005 v % = -----------------------------------------------                                      (2.1) 
                                                    částka 2005 
 
 
2.2.2 Vertikální analýza (procentní rozbor) 
 
     U vertikální analýzy naopak vypočítáme procentní ukazatele, tak že jednotlivé 
položky výkazů vztahujeme k jedné z těchto položek. V případě rozvahy se poměřují 
jednotlivé položky s celkovým stavem aktiv nebo pasiv , dozvídáme se jaká je struktura 
aktiv a pasiv. 
V tomto případě hovoříme o majetkové struktuře v případě aktiv a o kapitálové 
struktuře v případě pasiv. Majetek  firmy se obvykle analyzuje do dvou základních 
komponent struktury, lišící se dobou po kterou slouží v provozu (investiční – 
dlouhodobý a oběžný majetek). 
 
     Kapitálová struktura vypovídá, kdo je vlastníkem majetku firmy, tzn. z jakých zdrojů 
majetek vznikl. Pokud byl kapitál vložen podnikatelem nebo skupinou vlastníků, 
hovoříme o vlastním kapitálu. Pokud vkladatelem kapitálu je věřitel, hovoříme o cizím 
kapitálu . Ve výkazu zisku a ztrát se zpravidla porovnávají jednotlivé položky 
s celkovými tržbami – vertikální procentní ukazatele vyjadřují procento z  tržeb 
dosažených v tomto roce (16). 
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Výpočet je následující: 
 
                      Ut * 100 
us v % = ----------------------                                                                                        (2.2) 
                            St           
Kde: us – ukazatel struktury 
          St….společný jmenovatel (obvykle celkové tržby nebo celková aktiva) 
 
 
2.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
     Rozdílové ukazatele, které jsou často označované jako fondy finančních prostředků, 
slouží k analýze a řízení finanční situace podniku (zejména likvidity). Vypočítávají se 
jako rozdíl určité položky aktiv s určitou položkou pasiv.  
Pro zajištění likvidity sledují firmy zejména: 
• čistý pracovní kapitál 
• čisté pohotové prostředky (peněžní fond) 
• čistý peněžně-pohledávkový fond 
 
 
2.3.1 Čistý pracovní kapitál 
 
     Jedním z nejpoužívanějších rozdílových ukazatelů je ukazatel čistého pracovního 
kapitálu, který vypočteme jako rozdíl mezi celkovými oběžnými aktivy a celkovými 
krátkodobými dluhy. Představuje relativně dlouhodobý kapitál k financování běžné 
činnosti firmy, tzn. jak je firma solventní a zda je schopna včas dostát svým závazkům, 
což je velice důležité především pro věřitele. Pokud by ukazatel ČPK vykazoval vyšší 
hodnoty, znamená to, že finanční prostředky nejsou efektivně využívány. ČPK 
představuje finanční polštář, který ji umožní i v případě nepříznivých událostí, které by 
vyžadovaly vysoký výdej peněžních prostředků pokračovat ve svých aktivitách.  
 




2.3.2 Čisté pohotové prostředky (peněžní finanční fond) 
 
     Pro sledování okamžité likvidity se používá čistý peněžní fond, který představuje 
rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky . Nejvyšší 
stupeň likvidity vyjadřuje fond, který do pohotových peněžních prostředků zahrnuje 
pouze hotovost a peníze na běžných účtech. Méně přísná modifikace zahrnuje i peněžní 
ekvivalenty  (např.  cenné papíry, směnky nebo  termínované vklady vypověditelné do 
tří měsíců), neboť v podmínkách fungujícího kapitálového trhu jsou rychle přeměnitelné 
na peníze (16).  
Čisté pohotové prostředky vypočteme: 
 
ČPP = Pohotové finanční prostředky – Okamžité splatné závazky (12)               (2.4) 
 
Okamžité splatné závazky jsou závazky, jejichž doba splatnosti je k aktuálnímu datu a 
starší. 
Tento ukazatel není ovlivněn oceňovacími technikami, avšak je ovlivněn 
manipulovatelným přesunem plateb vzhledem k okamžiku zjišťování likvidity. 
 
 
2.3.3 Čistý peněžně –pohledávkový finanční fond (čistý peněžní 
majetek) 
 
Představuje střední cestu mezi oběma zmíněnými rozdílovými ukazateli likvidity. Od 
oběžných aktiv se odečítají zásoby, a to zásoby i nelikvidní (nedobytné, dlouhodobé) 
pohledávky a od takto upravených aktiv se odečtou krátkodobé závazky, jak je patrno 
u níže uvedeného vzorce výpočtu.  
 
ČPM = (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky                                     (2.5) 
 
 
2.3.4 Analýza cash flow 
 
Cash flow (peněžní tok) je skutečný pohyb (tok) peněžních prostředků firmy (17) Cash 
flow představuje výsledek přílivu a odlivu peněz, tj. rozdíl mezi příjmy a výdaji 
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(hotovostních i bezhotovostních) ke konci  období. Zdrojem  zásob peněz je růst 
závazků a snížení majetku. Užitím peněz je snížení závazků a růst majetku (9). 
 
Cash flow je možno zjistit dvěma metodami: 
 
• přímou metodou – kdy se zjišťuje jako celková suma všech příjmů a všech 
výdajů 
• nepřímou metodou – vychází z provozního zisku, který se potom upraví 




2.4 Analýza poměrových ukazatelů 
 
     Analýza poměrových ukazatelů je nejpoužívanější z hlediska využitelnosti i 
z hlediska jiných úrovní analýz. Finanční poměrové lze sestavovat pomocí podílu mezi 
dvěma či více absolutními ukazateli pomocí jejich podílu (např. VK k celkovému 
kapitálu) nebo jako vztahové, kdy dávají do poměru samostatné veličiny (např. poměr 
zisku k celkovým aktivům)  
Podle oblastí finanční analýzy se poměrové ukazatele obvykle člení na: 
 
• ukazatele likvidity 
• ukazatele řízení dluhu 
• ukazatele využití aktiv 
• ukazatele rentability 
• ukazatele provozní (12) 
 
     Výše uvedené skupiny poměrových ukazatelů vychází primárně z údajů rozvahy a 
výkazu zisku a ztrát. Tento výčet je možno ještě rozšířit o skupinu ukazatelů 
kapitálového trhu a ukazatele na bázi cash flow, které ovšem vycházejí z jiných údajů 
než jsou rozvaha a výkaz zisků a ztrát (15). V literatuře týkající se finanční analýzy se 
v některých případech konstrukce poměrových ukazatelů rozchází, neboť změnou 
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zaměření analýz se změní i požadavky na vstupní informace, tedy změna z hlediska 
vstupního parametru. Většinou tedy záleží na subjektivním hodnocení analytika, které 
údaje budou použity pro výpočet a také na účelu, ke kterému nám má analýza sloužit. 
 
 
2.4.1 Ukazatele likvidity 
 
     Likvidita je důležitá z hlediska finanční rovnováhy firmy, neboť jen dostatečně 
likvidní podnik je schopen dostát svým závazkům. Ukazatele likvidity poměřují to, čím 
je možno platit (čitatel), tím co je nutno zaplatit (jmenovatel). Existuje vzájemná 
podmíněnost likvidity a solventnosti. Podmínkou solventnosti je, aby firma měla část 
majetku vázánu ve formě peněz nebo alespoň ve formě pohotově přeměněných peněz.  
 
Podle likvidnosti položek aktiv dosazovaných do čitatele rozvahy rozeznáváme 3 stupně 
likvidity: 
• běžnou likviditu, která ukazuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
závazky. Ukazatel je citlivý na strukturu zásob a jejich správné oceňování k jejich 
prodejnosti a na strukturu pohledávek k jejich neplacení ve lhůtě či nedobytnosti. 
Firma s nevhodnou strukturou oběžných aktiv se snadno ocitne v obtížné situaci. 
Níže uvedený ukazatel je měřítkem budoucí solventnosti firmy a je postačující 
pro hodnotu vyšší jak 1,5 (16). 
 
                                  Oběžná aktiva 
Běžná likvidita = --------------------------                                                                     (2.6) 
                             Krátkodobé závazky 
 
• pohotovou likviditu, kdy se vyloučí z oběžných aktiv zásoby, ve snaze odstranit 
nevýhody předchozího ukazatele. Pro zachování likvidity firmy by neměla hodnota 
ukazatele klesnout pod 1 (17). 
 
                                    Oběžná aktiva – Zásoby 
Pohotová likvidita = -------------------------------                                                       (2.7) 
                                      Krátkodobé závazky 
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• okamžitkou likviditu, která měří schopnost firmy hradit právě splatné dluhy. 
Likvidita je zajištěna při hodnotě ukazatele alespoň 0,2. 
 
                                      Finanční majetek 
Okamžitá likvidita = -------------------------                                                               (2.8) 
                                     Krátkodobé závazky 
 
 
2.4.2 Ukazatele řízení dluhu (ukazatele zadluženosti) 
 
     Na financování podnikových aktiv se v určité míře podílí jak vlastní kapitál, tak i 
kapitál cizí. Poměr vlastního a cizího kapitálu je nejen v různých zemích, ale 
v podnicích různých oborů činností bývá různý. Obecně se uplatňuje zásada , že vlastní 
kapitál má být pokud možno vyšší než cizí vzhledem k tomu že cizí kapitál je nutné 
splatit (22). Růst zadluženosti, může přispět k celkové rentabilitě a tím i k vyšší tržní 
hodnotě firmy, avšak zvýší se tím riziko finanční nestability . Cizí kapitál vytváří tedy 
pákový efekt, působí jako finanční páka (10). Čím je firma zadluženější, tím je finanční 
páka vyšší. Ale pokud je finanční páka příliš velká, firma je zatížena splácením úroků, 
snadno se dostane do nepříznivé finanční situace a to je špatný signál pro akcionáře. 
     Vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování firmy nám udávají ukazatele řízení 
dluhu, které jsou zaměřeny na dlouhodobé fungování podniku. K analýze zadluženosti 
slouží mnoho ukazatelů. Pro svou práci zpracování finanční analýzy jsem vybrala níže 
uvedené ukazatele zadluženosti. 
 
Vybrané ukazatele zadluženosti: 
 
                                       Cizí kapitál 
Celková zadluženost = --------------------                                                                   (2.9) 
                                      Celková aktiva 
 
     Tento ukazatel se také nazývá „Ukazatelem věřitelského rizika“, což v praxi 
znamená, že věřitelé preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci na druhé straně 




                                               Vlastní kapitál 
Kvóta vlastního kapitálu = --------------------                                                          (2.10) 
                                               Celková aktiva 
 
     Ukazatel „Kvóty vlastního kapitálu“ je doplňkem k ukazateli celkové zadluženosti. 
Vyjadřuje finanční nezávislost firmy a dává nám přehled o současné finanční struktuře 
firmy, do jaké míry jsou aktiva financovaná vlastním kapitálem. Požadovaná hodnota 
dle „Zlatých pravidel financování“ je 50 %, ale optimální hranice se těžko dá stanovit, 
firma by měla vycházet z konkrétních podmínek při stanovení výše vlastního a cizího 
kapitálu.  
 
                                               Cizí kapitál 
Koeficient zadluženosti = ---------------------                                                           (2.11) 
                                             Vlastní kapitál 
 
     Koeficient zadluženosti má stejnou vypovídací schopnost jako celková zadluženost. 
Oba ukazatele rostou s tím, jak roste proporce dluhů ve finanční struktuře firmy. 
 
                                    EBIT 
Úrokové krytí = -----------------------                                                                        (2.12) 
                             Nákladové úroky 
 
     Ukazatel úrokového krytí nás informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky 
a udává po kolika letech je schopen podnik při stávající výkonnosti splatit své dluhy. 
 
                                     Krátkodobý cizí kapitál 
Běžná zadluženost = ------------------------------                                                       (2.13) 
                                       Celková aktiva 
 
     Ukazatel běžné zadluženosti poměřuje krátkodobý kapitál s celkovými aktivy. 
 
                  Vlastní kapitál 
Krytí stálých aktiv vlastním kapitálem = --------------------                                  (2.14) 
                                                                         Stálá aktiva 
 




                                               ČPK 
Podíl ČPK z majetku = -------------------                                                                 (2.15) 
                                          Celková aktiva 
 
     Ukazatel ČPK informuje o tom, jaká část aktiv je kryta čistým pracovním kapitálem. 
 
 
2.4.3 Ukazatele využití aktiv 
 
     O tom, jak je podnik schopen využívat vložených prostředků nám vypovídají 
ukazatele aktivity. Ukazatele aktivity říkají, „kolikrát“ se obrátí určitý druh majetku za 
stanovený časový interval. Tyto ukazatele měří celkovou rychlost jejich obratu nebo 
rychlost obratu jejich jednotlivých složek a hodnotí tak vázanost kapitálu v určitých 
formách aktiv. Ukazatele aktivity se zabývají se především aktivy oběžnými a 
krátkodobými závazky, vyhodnocují dobu obratu zásob, pohledávek a závazků (16). 
Společně s likviditou jsou skupinou ukazatelů, která z určitého pohledu zachycuje 
provozní cyklus podniku . 
Ukazatele se počítají jak pro jednotlivé vybrané skupiny aktiv tak, i pro celková aktiva. 
     Pan Jaroslav Sedláček uvádí ve své knize „Účetní data v rukou manažera níže 
uvedené ukazatele, které jsou pak i součástí zpracované finanční analýzy. 
 
                                                 Celková aktiva 
Vázanost celkových aktiv = --------------------                                                         (2.16) 
                                                   Roční tržby 
 
     Tento ukazatel podává informaci o intenzitě, s níž firma využívá aktiv s cílem 
dosažení tržeb. Měří celkovou produkční efektivnost firmy. Čím je ukazatel nižší, tím 
lépe. Znamená to, že firma expanduje aniž musí zvyšovat finanční zdroje. 
 
                                                          Roční tržby 
Počet obrátek celkových aktiv = -------------------                                                  (2.17) 
                                                       Celková aktiva 
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     Ukazatel nám udává, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval (za rok). 
Pokud je intenzita využívání aktivy firmy nižší než počet obrátek celkových aktiv než 
oborový průměr měly by se zvýšit tržby a nebo odprodat nějaká aktiva. 
                                        Roční tržby 
Obrat stálých aktiv = -----------------                                                                     (2.18) 
                                       Stálá aktiva 
 
     Tento ukazatel slouží při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční investiční 
majetek či nikoliv. Pokud ukazatel vykazuje nižší hodnotu než je průměr v oboru, značí 
to pro výrobu, že by měla zvýšit svoje výrobní kapacity a pro manažery omezení 
investic firmy.  
 
                                        Roční tržby 
Počet obrátek zásob = -----------------                                                                     (2.19) 
                                          Zásoby 
 
Někdy je nazýván ukazatelem intenzity využití zásob a udává, kolikrát je 
v průběhu roku každá položka zásob firmy prodána a znovu uskladněna. Slabinou 
tohoto ukazatele je, že tržby odrážejí tržní hodnotu, zatímco zásoby se uvádějí 
v pořizovacích cenách. Proto ukazatel často nadhodnocuje skutečnou obrátku. 
 
                                         Zásoby 
Doba obratu zásob = ---------------                                                                           (2.20) 
                                     Denní tržby 
 
     Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, v nichž jsou zásoby vázány 
v podnikání do doby jejich spotřeby (týká se materiálu nebo surovin) nebo prodeje 
(zásoby vlastní výroby). 
 
                                                Pohledávky z obch. styku 
Doba obratu pohledávek = --------------------------------                                          (2.21) 
                                                          Denní tržby 
 
     Ukazatel nám udává jaká je průměrná doba splatnosti pohledávek, tzn. počet dní, po 
které musí firma čekat na inkaso plateb za své, již provedené tržby. používá se při 
vyhodnocování platební morálky našich odběratelů.  
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2.4.4 Ukazatele rentability 
 
     Tyto ukazatele vyjadřují rentabilitu, výnosnost. Měří úspěšnost při dosahování 
podnikových cílů srovnáváním zisku s výší podnikových zdrojů, jichž bylo užito k jeho 
dosažení , tj. poměr zisku dosaženého při podnikání k nějaké základně (např. k aktivům, 
nákladům, výkonům či tržbám). Aktiva jsou přitom stavovou veličinou, zatímco 
výkony, tržby a náklady veličinami tokovými.  
Protože ukazatelů rentability,kterých se používá je více, závisí  jejich volba na účelu 
analýzy, jimiž se se hodnotí podnikatelská činnost. Pro zpracování své finanční analýzy 
jsem použila čtyři z nich a to: ROI (Return on Investment – ziskovost vloženého 
kapitálu), který je nejdůležitější, další jsou , ROA (Return on Assets) – míra výnosu na 
aktiva ROE (Return on common Equity) – ziskovost celkových vložených prostředků)  
a ROS (Return on Assets – ziskovost celkových vložených prostředků) (16). 
 
            VH před zdaněním + Nákladové úroky 
ROI =----------------------------------------------------                                                   (2.22) 
                             Celkový kapitál 
 
Rentabilita vloženého kapitálu vyjádřená výše uvedeným vztahem stanovuje, 
s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do firmy nezávisle na zdroji 
financování. Čitatel zlomku není zadán jednoznačně, proto může být použita např. 
hodnota EBIT (tj. zisk před úhradou úroků a daně z příjmů), EBT (tj. zisk před 
zdaněním),dále pak zisku po zdanění či zisku po zdanění + nákladové úroky. 
 
Pokud dosahuje hodnota ukazatele :  ROI > 0.15       velmi dobré 
ROI    0,12 – 0,15  dobré 
 
              Výsledek hospodaření po zdanění 
ROA =----------------------------------------------------                                                  (2.23) 
                             Celková aktiva 
 
Takto stanovená rentabilita celkových vložených aktiv poměřuje zisk s celkovými 
aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována 
(vlastních, cizích, krátkodobých, dlouhodobých). Obvykle se považuje za hlavní 
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měřítko rentability celkových zdrojů investovaných do podnikání. Ukazatel ROA lze 
používat nejen při hodnocení podniku jako celku, ale i jeho vnitropodnikových složek. 
Je užitečný při porovnávání firem s rozdílnými daňovými podmínkami a s různým 
podílem dluhu ve finančních zdrojích.  
 
 
              Výsledek hospodaření po zdanění 
ROE =----------------------------------------------------                                                  (2.24) 
                             Vlastní kapitál 
 
Takto stanovená rentabilita vlastního kapitálu hodnotí pouze rentabilitu kapitálu, 
který vložili vlastníci podniku. Je to ukazatel, jímž vlastníci zjišťují, zda jejich kapitál 
přináší dostatečný výnos, zda se využívá s intenzitou odpovídající velikosti jejich 
investičního rizika. Pro investora je důležité, aby ROE byl vyšší než úroky, které by 
obdržel při jiné formě investování.  
 
 
             VH po zdanění 
ROS =----------------------                                                                                          (2.25) 
                      Tržby 
 
    Tento ukazatel představuje zisk vztažený k tržbám, měří výkonnost firmy ( množství  
vyprodukovaných výrobků a služeb v určité době), t. j. jak účinně využije všechny své 
prostředky (personál, kapitál, budovy, stroje) k vytvoření hodnot, s nimiž se uchází 
o přízeň trhu.  
 
 
2.4.5 Ukazatele provozní 
 
Tyto ukazatele se uplatňují ve vnitřním řízení podniku. Napomáhají managementu 
sledovat a analyzovat vývoj základní aktivity firmy. Provozní ukazatele se opírají 
o tokové veličiny, především o náklady, jejichž řízením dochází k hospodárnému 
vynakládání jednotlivých nákladů. (16).  
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     Setkáváme se s těmito ukazateli: 
 
                                                                  Přidaná hodnota 
Produktivita z přidané hodnoty = ---------------------------------                             (2.26) 
                                                                Počet zaměstnanců 
 
     Hodnota tohoto ukazatele by měla zpravidla  růst rychleji než poměr mezi mzdami a 
počtem zaměstnanců ve firmě. 
 
                                              Přidaná hodnota 
Mzdová produktivita = ---------------------------------                                               (2.27) 
                                                        Mzdy 
 
     Udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. 
 
 
                                                        Náklady 
Nákladovost výnosů = -------------------------------------                                           (2.28) 
                                         Výnosy (bez mimořádných) 
 
     Ukazuje zatížení výnosů firmy celkovými náklady. Hodnota ukazatele by měla 
klesat, tzn. že výnosy by měly růst rychleji než náklady. 
 
 
                    Spotřeba materiálu a energie 
Materiálová náročnost výnosů = -------------------------------------                         (2. 29) 
                                                         Výnosy (bez mimořádných) 
 
     Vyjadřuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. 
 
 
                                                                 Zásoby 
Vázanost zásob na výnosy = -------------------------------------                                 (2.30) 
                                                  Výnosy (bez mimořádných) 
 




2.4.6 Analýza soustav ukazatelů 
 
     Podstatou finanční analýzy je snaha o kontinuální vyhodnocování finančního zdraví 
firmy,ať už z pohledu finanční minulosti, tak i s ohledem na budoucí prosperitu firmy.  
Na jedné straně rostoucí počet ukazatelů umožňuje sice detailnější zobrazení situace ve 
firmě, ale na druhé straně velký počet ukazatelů v soustavě ztíží orientaci a tím podá 
zkreslený obraz o finanční situaci firmy. Celá řada autorů se proto snažila a snaží nalézt 
jediný syntetický ukazatel a výsledkem jejich úsilí byla celá řada souhrnných indexů 
hodnocení. Proto vznikly jak modely založené na větším počtu ukazatelů, tak i modely 
ústící do jednoho čísla . 
 
• bankrotní modely informují o tom, zda firma není ohrožena bankrotem. Firmy , 
které jsou ohroženy bankrotem mají problémy s běžnou likviditou, výší čistého 
pracovního kapitálu či rentabilitou celkového vloženého kapitálu. /např. Altmanovo 
Z-skóre, Tafflerův model, model „IN“ Index důvěryhodnosti), 
• bonitní modely  diagnostikují finanční zdraví firmy, zda se firma řadí mezi špatné 
či dobře firmy. Dle bonitních modelů je možno srovnávat firmy v jednom oboru 
podnikání. (např. Soustava bilančních analýz podle Rudolfa Douchy, Tamariho 
model, Kralickův Quick text, Modifikovaný Quicktest) (15). 
 
     Postupy souhrnného hodnocení finanční situace dělíme do čtyř skupin:  
 
1.Pyramidové rozklady syntetických ukazatelů -  k typickými výkladům těchto 
soustav patří pyramidové soustavy. Podstatou této soustavy je stále podrobnější rozklad 
ukazatele, který představuje vrchol pyramidy (např. ukazatel ziskovosti „Du Pont de 
Nemours).  
2. Posouzení stavu a vývoje vybraných ukazatelů finanční stability a výnosové 
situace srovnání vybraných ukazatelů  s potřebnými základnami srovnání a posouzení 
trendu vývoje těchto ukazatelů. 
3. Postupy bodového hodnocení – tento postup je stanoven tak, že celkové hodnocení 
finanční situace se stanoví jako prostý nebo vážený součet dílčího bodového hodnocení 
jednotlivých ukazatelů. 
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4. Postupy využívající metod matematické statistiky – souhrnné hodnocení 




2.4.6.1 Rychlý test (Kralickův Quick test) 
 
     Tento bonitní model byl navržen v r. 1990 panem Kralickem. Má velkou vypovídací 
schopnost o analyzované firmě. U tohoto modelu komplexního hodnocení finanční 
situace podniku bylo užito čtyř níže uvedených ukazatelů – stability, likvidity, 
rentability a hospodářského výsledku. Každý z nich zahrnuje jednu oblast finanční 
analýzy (16). 
 
                                                 Vlastní kapitál 
Kvóta vlastního kapitálu  = --------------------                                                         (2.31) 
                                                Celková aktiva 
 
 
                                                Cizí zdroje – Finanční majetek 
Doba splácení dluhu z CF = --------------------------------------                                (2.32) 
Provozní cash flow 
 
 
                                        Provozní cash flow 
Cash flow v % tržeb = -------------------------                                                           (2.33) 
                                                  Tržby 
 
 
                                                           VH po zdanění 
Rentabilita celkového kapitálu = --------------------                                                (2.34) 
                                                          Celková aktiva 
 
     Určení bonity se stanoví, tak že každý z výše uvedených ukazatelů se oklasifikuje 
podle níže uvedené tabulky Tabulka 3 „Stupnice hodnocení ukazatelů“.Výsledná 















Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní
Doba splácení dluhu < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let
CF v % tržeb > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní
Tabulka  3: Stupnice hodnocení ukazatelů 
 
 
2.4.6.2 Altmanův model Z-skóre 
 
     Tento model se řadí k bankrotním modelům. Výpočet tohoto modelu se provede jako 
součet hodnot pěti běžných poměrových ukazatelů, jimž je přiřazena různá váha, 
z nichž největší váhu má rentabilita celkového kapitálu.  
Svůj model Altman revidoval v r. 1983 na model : 
 
a) pro skupinu firem veřejně obchodovatelných na burze   
 
      Z =  1,2 A + 1,4 B + 3,3 C + 0,6 D + 1 E                                                           (2.35) 
 
 
b) pro skupinu firem, které nejsou obchodovatelné na burze 
 
      Z =  0,717 A + 0,847 B + 3,107 C + 0,420 D + 0,998 E                                    (2.36) 
 
 
kde A…. čistý pracovní kapitál/celková aktiva 
       B…. nerozdělený výsledek hospodaření min. let/celková aktiva 
       C…. EBIT/celková aktiva 
       D … účetní hodnota akcií/cizí zdroje 
       E … celkové tržby/celková aktiva 
 




Hodnocení se stanovuje podle uvedených hodnot: 
 
          Z ≥ 2,99  finančně silný podnik 
1,81< Z < 2,99  podnik s určitými finančními potížemi, nejasný další 
vývoj (tzv. šedá zóna) 
          Z < 1,81  podnik má vážné problémy, přímí kandidáti bankrotu 
 
Protože je analyzovaná firma společností s ručením omezeným, je nutné 
pro výpočet použít vztah pro podniky nekótované na burze (17). 
 
 
2.4.6.3 Index IN01 
 
Pomocí tohoto indexu „Index IN01“ hodnotíme zda se vytváří hodnota 
pro vlastníka a zda podnik je schopen dostát svým závazkům. Pokud je hodnota 
ukazatele větší než 1,77 podnik tvoří hodnotu (nachází se v oblasti prosperity), 
vykazuje-li hodnotu menší než 0,75 podnik spěje k bankrotu (netvoří hodnotu) a 
při hodnotách mezi těmito hranicemi není situace jednoznačná (oblast šedé zóny), 
rozhodně ne však příliš dobrá.  
 
Vztah pro výpočet indexu je následující: 
 
 
                            Aktiva                         EBIT                       EBIT                 Výnosy 
IN01 =  0,13 x -------------- + 0,04 x ---------------- + 3,92 x --------- + 0,21 x ---------- + 
                       Cizí zdroje                 Nákl. úroky                 Aktiva                 Aktiva 
 
                                                       Oběžná aktiva 
                    + 0,09 x ----------------------------------------------------                            (2.37) 






3 ANALÝZA PROBLÉMU A NÁVRH PŘÍSTUPU K ŘEŠENÍ  
 
3.1 Stručné hodnocení současného stavu firmy 
 
     I když hospodářský výsledek v roce 2006 byl v podstatě příznivý, tržby vzrostly 
od roku 2005 o 2,6 % a firma dosáhla zisku. Ovšem nelze přehlédnout, že dynamika 
růstu ve srovnání dvou předchozích období se výrazně snížila. Počet prodaných 
mikroskopů v roce 2005 a 2006 je na téměř stejné úrovni, k nárůstu tržeb došlo 
v důsledku tržeb za nový dražší  přístroj  MIRA /celkem byly prodány 4 ks) a 
dodávkámi celých systémů /tzn. mikroskopů vč. analyzátorů, naprašovaček, atd). Klesla 
však přidaná hodnota, která je způsobena  jednak velkými změnami měnových kurzů, 
což znamenalo vysoké kurzovní ztráty ve výši 5,6 mil. Kč. Další příčinou je nárůst 
mzdových výdajů (o 7,5 mil v r. 2006, který není kompenzován odpovídajícím 
zvyšováním produktivity práce. 
 
     Při pohledu na sortiment výrobků, které společnost je schopna prodávat , s ohledem 
na technologické možnosti a výrobní kapacity, je zřejmé, že nosným výrobkem 
pro další dva roky budou konvenkční mikroskopy VEGA \\, kterých se v současné době 
vyrobí 8 ks měsíčně, ovšem lze vyrobit a finalizovat 10 –11 ks měsíčně. Druhým 
významným výrobkem jsou mikroskopy MIRA \, kterých se vyrobí měsíčně po dvou 
kusech, ale jejich nastavení trvá od 6 do 8 týdnů. Vzhledem k výrobním kapacitám a 
potřebě zcela čistých prostor pro nastavování je možno vyrobit a oživit mezi 12 až 14 ks 
ročně. 
 
     Další zvyšování výroby ve stávajících prostorách však už není možné. V roce 2007 
bude zahájena stavba nové provozně – správní budovy, která by měla být uvedena 
do provozu v první polovině r. 2009, tak aby se nárůst výrobních kapacit projevil ještě 
v tomto roce. Pro tento projekt budou žádány dotace z některého rozvojového programu 
financovaného ať už z národního nebo evropských fondů.  
 
     Vzhledem k tomu, že prodejní ceny jsou na stejné úrovni již třetí rok, je postupný 
pokles zisku na jednotku produkce pochopitelný a bude zřejmě i nadále pokračovat 
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při určitém zvyšování produktivity práce. V souvislosti s tím, je třeba zmírnit soustavný 
tlak na ceny ze strany našich prodejních zástupců a stálé dožadování se dodatečných 
slev, týká se především nových trhů jako Indie a Číny, kde konkurence se snaží udržet 
dominantní postavení s vidinou budoucích zisku, ale i třeba v USA japonský konkurent 
JEOL zahájil proti firmě cenovou válku. 
 
 
3.2 Základní strategická analýza firmy 
 
3.2.1 Analýza současného stavu 
     Každá firma byla založena s určitou vizí jejich vlastníků a jejím posláním by mělo 
být tuto vizi naplnit. Je velmi důležité, aby firma věděla nejen kam a kudy chce jít, 
neboť cílů a cest k jejich dosažení může být mnoho, ale také, kde se na své cestě 
nachází a co musí udělat proto, aby se k cíli své cesty dostala. Rovněž se musí zajímat 
o  to, kam směřuje konkurence, jaké cíle mají její zákazníci či dodavatelé a jak se 
celkově vyvíjí okolní prostředí, ve kterém se firma nachází. Z rozboru uvedených údajů 
management firmy snáze pochopí, jaká je pozice podniku v současnosti, ale i to, kam by 
měli směrovat své aktivity v budoucnosti. 
     Správně zvolené strategické cíle a cesty k jejich naplnění vycházející ze současné 
situace a možností firmy jsou předmětem strategického managementu, jehož 
formalizovanou podobu tvoří strategický plán firmy. 
     Podnikatelské prostředí v němž se firma nachází zahrnuje faktory, jejichž působení 
může firmě na jedné straně vytvářet nové podnikatelské příležitosti na druhé straně se 
může jednat o potenciální hrozby . Proto je nutno okolí firmy důkladně monitorovat a 
systematicky analyzovat (7). 
  
     Analýza okolí organizace se zabývá postupně vnějším prostředím organizace – 
většinou mimo rámec možnosti ovlivnit je, např. mezinárodním prostředím, národním 
prostředím, podnikatelským odvětvím, ve kterém podniku operuje, a nakonec vnitřním 
prostředím organizace (11). 
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3.2.2 Analýza obecného okolí 
 
3.2.2.1 SLEPT analýza 
 
SLEPT analýza  je jednou z metod pro zpracování analýzy obecného okolí podniku, 
tvoří ji: 
 
- Sociální faktory(změna životního stylu, vzdělanost, kultura, rodina, zaměstnání...), 
- Legislativní faktory (veškeré zákony a právní normy), 
- Ekonomické faktory (stadium hospodářského cyklu, platební bilance, inflace...), 
- Politické faktory (politická stabilita, státní zakázky, dotace, cla...), 
- Technologické faktory (vývoj nových technologií, vybavenost firem...).  
 
1. Sociální faktory  
V současné době dochází v České republice ke stárnutí populace. S neustále rostoucí 
délkou lidského věku se totiž mění i demografická struktura celé společnosti. Ubývá lidí 
v produktivním věku (15-65 let) a přibývá důchodců, kteří jsou na lidech 
v produktivním věku finančně závislí.  
V celé populaci je zhruba 14 procent lidí v důchodovém věku (nad 65 let) a 71 procent 
lidí ve věku produktivním.Na jednoho důchodce připadá nyní přibližně 5 ekonomicky 
aktivních obyvatel. Našemu národnímu hospodářství, které je zatížené nepružným 
důchodovým systémem, vyvstává další problém. 
 
2. Legislativní faktory 
Firma se pohybuje v rámci platných zákonů a norem. Nevýhodu přináší nový zákon 
o provozu na pozemních komunikacích – zavedení mýtného, které se projeví 
ve zvýšených nákladech na dopravu.  
Zvýšení minimální mzdy na 8 000,00  Kč od 1. 1. 2007 nemá výrazný vliv na mzdové 
náklady vzhledem k povaze společnosti – kvalifikovaní pracovníci s vyšší mzdou. 
Pozitivní změnou je úprava zákona č. 586/91 o dani z příjmů  snížení daně z 26 % 
na 24 %. 
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3. Ekonomické faktory 
Z ekonomických faktorů je podstatný do budoucna pro firmu TESCAN, s. r. o. růst 
ekonomiky v EU.  
Příležitostí pro další rozvoj firmy je stabilní míra inflace. I když nezaměstnanost se 
pohybuje kolem 7 %, přesto  má firma možnosti ve výběru kvalifikovaných pracovníků, 
jak v kategorii dělnických profesí tak i vysokoškolsky vzdělaných pracovníků. 
Hrozbou pro firmu je posílení koruny, které má vliv na velké kurzové ztráty vzniklé 
při zahraničních dodávkách. Zvýšení cen vstupů materiálu a energií se promítá do cen 
výrobků nebo na snížení míry zisku u uzavřených kontraktů.  
 
4. Politické faktory 
Politické podmínky silně ovlivňují rozhodování a plánování podniku. Jsou tvořeny 
legislativou a vládními orgány. Státní podpora malého a středního podnikání umožňuje 
vznik nových firem, které se mohou stát konkurenty firmy. Firma se také samozřejmě 
musí řídit zákonnými úpravami soukromého podnikání platnými v republice (podmínky 
podnikání, daňové zákony apod.) 
 
5.Technologické faktory 
Každá firma  musí sledovat v dnešní době nové trendy ve svém oboru i mimo něj, 
využívat nové technologie, aby udržela krok se svými konkurenty. Do popředí se 
dostává například oblast nanotechnologie. Firma se snaží tento trend zachytit a vidí 
v něm možnost svého dalšího podnikání . 
 
 
3.2.3 Analýza oborového okolí 
 
3.2.3.1 Porterův model konkurenčních sil 
 
Porterův model konkurenčních sil na obrázku Obrázek 2 je velmi užitečným 
nástrojem analýzy oborového okolí podniku. Model vychází z předpokladu, že 
strategická pozice firmy působící v určitém odvětví, resp. na určitém trhu, je především 
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určována působením pěti základních činitelů (faktorů): 
1. vyjednávací silou zákazníků 
2. vyjednávací silou dodavatelů 
3. hrozbou vstupu nových konkurentů 
4. hrozbou vstupu nových substitutů 



























Obrázek 5: Porterův model konkurenčních sil (7) 
 
 
Vyjednávací síla zákazníků 
Obecně platí, že vyjednávací síla zákazníků roste, pokud je zákazník velký z hlediska 
jeho poptávky či je pro danou firmu významným zákazníkem. Vyjednávací síla 
zákazníků v tomto případěje veliká, neboť vzhledem ke konkurenci zákazníci vyvíjejí 







Čím lze zlepšit 
naši pozici vůči 
dodavatelům? 











Jak lze zlepšit 
naši pozici vůči  
konkurenci? 




velký tlak na ceny. Skladba zákazníků jak na domácím tak i na zahraničním trhu je 
následující: 
• Vysoké školy, univerzity 
• Vědecké ústavy, instituty 
• Výzkumné a vývojové laboratoře firem v  průmyslu metalurgickém, 
elektrotechnickém, chemickém, potravinářském. 
 
Jedná se vesměs o nadnárodní společnosti a zákazníky kapitálově velmi silné. Zákazníci 
upřednostňují značku výrobku - výrobky známých firem jako FEI, JEOL, ZEISS, a toto 
je také jedním z důvodu proč vyvíjejí silný tlak na ceny, diktují platební podmínky, 




Vyjednávací síla dodavatelů 
V současné době je firma navázána na poměrně úzký okruh dodavatelů. 
Mezi nejvýznamnější dodavatele patří níže uvedené firmy dodávající: 
 
Mittal Steel Ostrava a. s.    hutní materiál 
PFEIFFER Vacuum Austria    vakuové pumpy a komponenty 
PHYTRON ELEKTRONIK GmbH  krokové motory 
SCHNEEBERGER GmbH kuličkové šrouby, lineární vedení, 
válečkové klece 
Vakuum ventile AG     ventily rohové, deskové 
VARIAN     iontové pumpy a zdroje 
 
Se všemi dodavateli jsou uzavřeny rámcové dohody, které jsou však podmíněny 
odebraným množstvím, ale na druhé straně firmy nejsou smluvně penalizovány 
za nedodržení termínu dodání, což se někdy stává. Největší problém dodacích lhůt má 
firma TESCAN, s. r. o. s německou firmou Schneeberger GmbH – dodavatelem 
kuličkových šroubů, které jsou potřeba pro chod manipulátoru mikroskopu. Je pouze 
jediným výrobcem na světě,který dokáže vyrobit přesnost šroubu na mikrometr.  
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Hrozbou vstupu nových konkurentů 
Bariéry vstupu do odvětví pro potenciální konkurenty jsou dány především vysokými 
náklady na pořízení odpovídající technologie, strojního a manipulačního vybavení a 
také nutností vysoké investice do zásob. Finální odběratelé dle dosavadních zkušeností 
a průzkumu trhu jsou spokojeni jak s kvalitou a pružností dodávek , servisem a 
včasnými reakcemi na požadavky zákazníků.Firma TESCAN, s. r. o. garantuje ceny 
po celý rok.  
Zcela noví konkurenti v naší republice se s největší pravděpodobností neobjeví, neboť  
se stále zpřísňují podmínky se vstupem do EU.  
 
Hrozbou vstupu nových substitutů 
V oblasti tohoto druhu podnikání, kterým se firma TESCAN s. r. o.  zabývá, je tato 
hrozba minimální jak na domácím tak i na zahraničním trhu. Jedná se o specifickou 
výrobu s vysokými pořizovacími náklady , zaměřenou nejen na přesnost a kvalitu,ale 
také na výzkum a vývoj, potřebné know – how a především velmi odborných znalostí 
v oboru.  
 
Rivalita firem působících na daném trhu 
Firmy působící v daném oboru jak na domácím, tak i na zahraničním trhu jsou velkými 
konkurenty. Jedná se vesměs o společnosti, které jsou na trhu velmi dlouho a dobře 
známé, kapitálově velmi silné.Vzhledem k ostatním konkurentům mohou zákazníkům 
poskytovat větší slevy.  
 
Největšími konkurenty v daném oboru jsou  tyto firmy: 
• FEI (USA), která má pobočku přímo v Brně 
• JEOL (Japonsko) 
• ZEISS (Německo) 
• HITACHI (Japonsko) 
• TOPCON (Japonsko) 




3.2.4 SWOT analýza 
 
     Ke zjištění pozice  firmy na trhu provádíme hodnocení pomocí SWOT analýzy. 
SWOT analýza je nástroj používaný zejména při hodnotovém managementu a tvorbě 
podnikové strategie k identifikaci silných a slabých stránek podniku, příležitostí a 
hrozeb (S – Strenghts, W – Weaknesses, O – Opportunities, T – Threats). Tyto klíčové 
faktory jsou jsou znázorněny na obrázku Obrázek 3.  
 
    Silné a slabé stránky podniku jsou faktory vytvářející nebo naopak snižující vnitřní 
hodnotu firmy (aktiva, dovednosti, podnikové zdroje atd.). 
Naproti tomu příležitosti  a ohrožení jsou faktory vnějšími, které podnik nemůže tak 
dobře kontrolovat .Ale může je identifikovat pomocí vhodné analýzy konkurence nebo 
pomocí analýzy demografických, ekonomických, politických, technických, sociálních, 










Obrázek 6: Schéma SWOT analýzy 
 
Silné stránky (Strenghts) 
• Jde o podnik, který založili bývalí výzkumní a vývojoví pracovníci podniku 
TESLA Brno a mají tak dlouholeté zkušenosti s výrobou a vývojem. 
• Zkušenosti se zahraničním obchodem. 
• Tradice přesné strojírenské výroby. 
• Firma sídlí ve vlastní budově, není zatížena úvěrem, veškeré zařízení je 
ve vlastnictví firmy, není obava, že v případě nepříznivého vývoje dojde 
k výpovědi z nájmu. 
• Nižší výrobní náklady v ČR než v evropských zemích a Japonsku. 
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• V místě je dostupná kvalifikovaná pracovní síla, neboť univerzity poskytují 
vzdělání v oborech, které potřebuje, vysoký počet zaměstnanců 
s vysokoškolským vzděláním. 
• Zkušenosti ve vývoji přístrojů využívajících optiku nabitých částic (elektrony, 
ionty). 
• Firma vlastní Pending patenty na detektory – LVSTD a In Beam detektor. 
• Většina zakázek je přímých, neexistuje výroba na sklad. 
• Vysoká kvalita a přesnost vyráběného zařízení. 
• Nižší cena oproti konkurenci. 
• Firma je zisková. 
 
Slabé stránky (Weaknesses) 
• Málo známá značka. 
• Existence velkých konkurentů v okolí např. firma FEI. 
• Slabé kapitálové zázemí, neboť firma nemá spoluúčast zahraničního kapitálu a 
ani není součástí  žádného velkého koncernu. 
• Chybějící zkušenosti v marketingu a logistice, neboť dříve nebyl kladen důraz 
na tyto oblasti. 
 
Příležitosti (Opportunities) 
• Zvýšení podílu na trhu v zahraničí, kde firma již působí. 
• Přicházející konjunktura na trhu vědeckých (fyzikálních přístrojů). 
• Rychle se rozvíjející nové obory jako např. aplikace vědeckých přístrojů 
(nanotechnologie), automatická analýza částic apod. 
 
Hrozby (Threats) 
• Možné zvýšení výrobních nákladů v důsledku růstu cen vstupů. 
• Tvrdá konkurence v oboru. 
• Slabé kapitálové zázemí, které při recesi jak na našem trhu tak i celosvětově 
může ohrozit existenci firmy. 
• Firma je zranitelná, neboť výroba není diverzifikovaná a je zaměřena pouze 
na jednu oblast – výrobu elektronových mikroskopů a příslušenství. 
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• Firma, i když působí na trhu více jak 13 let, řadí se počtem zaměstnanců 
ke středním firmám je neustále ve fázi vývoje, prozatím si nemůže vzhledem 
k vysokým režijním nákladům dovolit právní oddělení či oddělení certifikace, 
které v souvislosti se zahraničním obchodem by bylo žádoucí. 
• Slabé kapitálové zázemí nedovoluje se pouštět do složitých obchodních případů. 
 
 
3.3 Finanční analýza podniku 
 
     Teoretické poznatky z literatury včetně východisek o finanční analýze byly  
zpracovány v kapitole druhé této diplomové práce. Na základě těchto poznatků byla 
provedena finanční analýza firmy s interpretacemi jednotlivých výsledků.  
Protože za období let 2001 – 2006 došlo v účetnictví ke změnám, tyto jsem zohlednila 
při analýze výsledků jednotlivých let. 
 
 
3.3.1 Použité informační zdroje 
 
     Pro zpracování finanční analýzy byla použita data z níže uvedených zdrojů, které mi 
poskytla firma TESCAN, s. r. o. 
- Rozvahy v plném rozsahu za roky 2001 – 2006 
- Výkazy zisků a ztráty za roky 2001 – 2006 
- Výkazy o peněžních tocích za roky 2001 –2006 
- Ostatní finanční a nefinanční zdroje informací 
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3.3.2 Analýza absolutních ukazatelů 
 
3.3.2.1 Horizontální analýza rozvahy  
 
V níže uvedené tabulce Tabulka 4 jsou uvedeny položky aktiv a pasiv ve sledovaném období a jejich meziroční nárůst/ pokles. 
 
Tempa růstu ukazatelů v % 
Položka rozvahy (2002-2001/2001)*100(2003-2002/2002)*100(2004-2003/2003)*100(2005-2004/2004)*100(2006-2005/2005)*100
Aktiva celkem 11,53 32,87 49,59 55,61 14,41
Dlouhodobý majetek 90,13 33,79 14,66 52,72 12,79
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 69,29 18,36 -16,51 179,45
- Software 0,00 772,16 -7,09 -41,86 -79,21
- Ocenitelní práva 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- Nedokončený DNM 0,00 0,00 87,50 205,33 432,97
- Poskytnuté zálohy na DNM 0,00 -100,00 0,00 -100,00 0,00
Dlouhodobý hmotný majetek 84,46 32,69 14,51 55,53 9,16
- Pozemky 0,00 0,00 3 900,00 0,00 29,83
- Stavby 218,21 -6,30 23,06 61,93 -5,61
- Samostatné movité věci a soub.movitých věcí 76,15 16,54 86,36 84,98 43,79
- Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00 106,91 -100,00 0,00 0,00
- Nedokončený DHM -99,92 297 400,00 -79,45 -62,31 -85,25
- Poskytnuté zálohy na DHM -100,00 0,00 0,00 0,00 -41,52
Oběžná aktiva -10,16 33,02 70,53 57,34 14,48
Zásoby 86,65 2,52 146,83 20,86 47,14
- Materiál -3,01 75,95 140,75 9,73 -8,50
- Nedokončená výr. a polotovary 206,73 -28,57 148,17 34,28 92,94
- Poskytnuté zálohy na zásoby 0,00 0,00 0,00 -86,02 150,00
Dlouhodobé pohledávky 0,00 0,00 0,00 -4,95 -2,08
- Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,00 0,00 -10,64 -4,76
- Jiné pohledávky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Krátkodobé pohledávky -17,56 35,54 5,47 104,66 -31,30
- Pohledávky z obchodních vztahů -18,53 31,13 5,23 116,29 -37,43
- Stát - daňové pohledávky -3,78 1,97 81,86 -58,60 282,98
- Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,00 -73,15 18,23 42,73
- Dohadné účty aktivní 33,33 1 000,00 -22,73 2 847,06 -74,65
- Jiné pohledávky 0,00 445,45 -100,00 0,00 0,00
Krátkodobý finanční majetek -53,75 94,13 75,62 75,65 24,35
- Peníze 91,22 -20,66 -10,93 -14,80 58,90
- Účty v bankách -56,06 102,11 77,98 76,88 24,12
Časové rozlišení 21,17 -7,43 4,82 -27,01 173,23
Pasiva celkem 11,53 32,87 49,59 55,61 14,41
Vlastní kapitál 21,05 24,05 44,84 62,29 32,56
Základní kapitál 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zákonný rezervní fond 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nerozdělený zisk minulých let 129,17 -0,84 53,47 46,34 66,01
VH běžného účetního období -48,53 98,45 34,28 90,78 -9,45
Cizí zdroje -12,43 63,59 62,13 39,87 -35,23
Dlouhodobé závazky 0,00 0,00 0,00 59,83 0,00
Krátkodobé  závazky -60,27 290,71 77,98 66,23 -35,72
- Závazky z obchodních vztahů -54,70 82,85 495,90 261,56 -62,92
- Závazky ke společ., člen. druž.a k účast.sdružení 0,00 226,80 -27,58 41,92 32,03
- Závazky k zaměstnancům -6,35 45,45 59,89 14,50 14,21
- Závazky ze SZ a ZP -10,25 54,04 67,99 12,49 16,84
- Stát - daňové závazky a dotace -97,94 3 219,67 8,77 128,83 -75,96
- Krátkodobé přijaté zálohy 0,00 0,00 514,04 -100,00 0,00
- Dohadné účty pasivní -18,78 115,58 -46,39 1 265,22 -14,39
- Jiné závazky 0,00 0,00 0,00 -100,00 0,00
Bankovní úvěry dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 298,93 -33,84
Bankovní úvěry krátkodobé 69,74 -27,69 6,11 -100,00 0,00
Časové rozlišení 0,00 -100,00 0,00 0,00 0,00
Tabulka  4: Horizontální analýza  firmy TESCAN, s. r. o. 2001-2006 
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     Po provedené horizontální analýze položek rozvahy v tabulce lze dojít k následujícím 
závěrům: 
     Celková aktiva firmy vzrostla za sledované období o 294,6 %, především v roce 2005 a 
2006 vlivem růstu oběžných aktiv  a dlouhodobého  majetku. 
     Hodnota celkového dlouhodobého majetku vzrostla téměř 4x za sledované období vlivem 
růstu dlouhodobého hmotného majetku, což bylo z důvodu nákupu pozemku, stavby nové 
budovy v roce 2003 –2004  a CNC stroje. 
     Oběžná aktiva vzrostla o 267 % za sledované období. Nejvyšší nárůst je zaznamenán  
v zásobách o 740 %, v krátkodobém finančním majetku o 244,4 % a v krátkodobých 
pohledávkách  o 66 %. Nárůst byl způsoben zvýšeným počtem zakázek, které vyžaduje 
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Graf  3: Horizontální analýza rozvahy - aktiva  2001-2006 
 
 
     U vlastního kapitálu došlo ke značnému vzestupu za sledované období o 369 %.      
     Hospodářský výsledek postupně roste, ke konci období vykazuje téměř dvojnásobek. 
Hlavní příčinou je výrazný nárůst nerozděleného zisku minulých let , který vzrostl o 747,2 %. 
Společnost sice vytváří pravidelně každý rok rezervy , které jsou určeny pro opravy a 
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rekonstrukce, ale i tak převážná část zůstává nerozdělena a kumuluje se na účtu 
nerozděleného zisku minulých let.  
     Cizí zdroje klesly v roce 2006 oproti r. 2005 o 35,23 % , na čemž má největší podíl úhrada 
veškerých krátkodobých závazků, které zahrnují závazky z obchodních vztahů, které klesly 
ke konci období o 62,92 % ,daňové závazky a dotace státu o 75,96 % a  pokles dlouhodobých 
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3.3.2.2 Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
V níže uvedené tabulce Tabulka  5 jsou uvedeny položky výnosů a nákladů ve sledovaném období a jejich meziroční nárůst/ pokles. 
 
Tempa růstu ukazatelů v % 
 Položka výkazu (2002-2001/2001)*100(2003-2002/2002)*100(2004-2003/2003)*100(2005-2004/2004)*100(2006-2005/2005)*100
Výnosy celkem -9,43 61,01 30,41 72,69 11,24
Výkony -10,23 60,38 28,37 75,99 9,62
- Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb -18,81 81,70 16,13 86,48 2,68
- Změna stavu zásob vlastní činnosti 1 294,83 -142,40 -470,36 -43,08 267,20
- Aktivace 0,00 133,33 -3,50 -94,55 3 951,28
Výkonová spotřeba 1,48 69,62 31,43 85,10 17,23
- Spotřeba materiálu a energie 4,14 66,53 22,71 86,94 28,21
- Služby -5,81 78,98 55,96 81,03 -7,88
Přidaná hodnota -19,63 51,01 24,88 65,07 -0,62
Osobní náklady 45,29 30,87 21,19 25,16 26,96
- Mzdové náklady 39,73 31,23 21,18 25,29 27,07
- Náklady na SZ a ZP 65,99 31,09 21,67 25,50 27,19
- Sociální náklady 31,82 18,10 16,06 16,56 19,96
Daně a poplatky 29,41 31,82 27,59 24,32 19,57
Odpisy DNHM 44,88 7,42 22,95 57,44 16,27
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu -85,71 1 700,00 1 733,33 66,36 -12,02
- Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,00 -100,00 0,00 12,12 -73,24
- Tržby z prodeje materiálu -100,00 0,00 -100,00 0,00 114,53
Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku a materiálu 0,00 1 300,00 -64,29 9 260,00 -17,95
- Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 0,00 -100,00 0,00 7 260,00 -100,00
- Prodaný materiál 0,00 0,00 -100,00 0,00 284,00
Ostatní provozní výnosy ;53,32 52,10 275,24 -51,12 254,70
Ostatní provozní náklady 11,39 29,55 28,95 62,59 30,96
Provozní výsledek hospodaření -44,23 75,82 38,83 74,29 -5,38
Výnosové úroky -35,87 -33,90 -69,23 -37,50 0,00
Nákladové úroky 0,00 212,66 -51,01 42,98 -4,62
Ostatní finanční výnosy 61,60 143,06 -23,30 162,17 -30,94
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Ostatní finanční náklady 53,18 -6,52 51,28 -8,37 98,43
Finanční výsledek hospodaření 68,72 -40,16 126,05 -73,18 575,85
Daň z příjmů za běžnou činnost -52,14 86,76 32,92 76,59 -20,54
- splatná -52,14 86,76 31,18 77,54 -19,92
- odložená 0,00 0,00 0,00 4,58 -100,00
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -48,72 98,29 35,00 90,74 -9,63
Mimořádné výnosy 118,18 131,25 -65,77 -10,53 250,00
Mimořádné náklady 0,00 0,00 0,00 -76,67 -100,00
Mimořádný výsledek hospodaření 118,18 131,25 -92,79 237,50 340,74
Výsledek hospodaření za účetní období -48,53 98,45 34,28 90,78 -9,45
Výsledek hospodaření před zdaněním -49,63 95,05 33,90 86,86 -12,34
Tabulka  5: Horizontální výkaz zisků a ztrát firmy TESCAN, s. r.o. 2001-2006 
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    Po provedené horizontální analýze výkazu zisku a ztráty lze dojít k následujícím 
závěrům: 
     Pozitivním jevem je růst tržeb za celé sledované období o 228 %, tedy víc jak 
trojnásobek oproti roku 2001. 
    Na druhé straně však došlo i k růstu nákladů ve stejné výši, na čemž se podílely 
mzdové a osobní náklady . Negativní se jeví nárůst výkonové spotřeby, a to o 390,9 % 
způsobený nejen zvýšeným počtem vyrobených výrobků , ale i v důsledku zdražení cen 
vstupů a energií. 
     Největší podíl na celkových výnosech mají tržby z prodaných vlastních výrobků a 
služeb. Na nákladech z provozní činnosti se největší mírou podílí výkonová spotřeba, 
přidaná hodnota a ostatní osobní náklady.  
    Provozní výsledek hospodaření vzrostl o 124, 5 % za sledované období . Finanční 
výsledek hospodaření měl kolísavou tendenci, největší pokles je  v roce 2006 z největší 
částí vlivem kurzových ztrát. 
     Výsledek hospodaření před zdaněním má vzestupnou tendenci do roku 2005 
s mírným poklesem v roce 2006. Pokles je částečně kompenzován snížením daně 
z příjmu právnických osob. 
     Vývoj jednotlivých výsledků hospodaření u provedené horizontální analýzy výkazu 
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Graf  5: Horizontální analýza výkazu zisků a ztráty 2001-2006 
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3.3.2.3 Vertikální  analýza rozvahy 
 
V tabulce Tabulka 6 byla provedena vertikální analýza rozvahy. 
 
Vyjádření jednotlivých položek jako procentních podílů ukazatele 
Aktiva celkem 
Položka rozvahy 31.12.200131.12.200231.12.200331.12.2004 31.12.200531.12.2006
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodobý majetek 21,32 36,35 36,60 28,05 27,53 27,15
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 1,08 1,38 1,09 0,59 1,43
- Software 0,00 0,19 1,26 0,78 0,29 0,05
- Ocenitelní práva 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01
- Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 0,00 0,12 0,15 0,29 1,37
- Poskytnuté zálohy na DNM 0,00 0,89 0,00 0,16 0,00 0,01
Dlouhodobý hmotný majetek 21,32 35,27 35,22 26,96 26,95 25,71
- Pozemky 0,00 0,14 0,11 2,87 1,85 2,09
- Stavby 10,15 28,97 20,43 16,81 17,49 14,43
- Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 3,51 5,55 4,87 6,06 7,21 9,06
- Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00 0,60 0,94 0,00 0,00 0,04
- Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 5,89 0,00 8,88 1,22 0,30 0,04
- Poskytnuté zálohy na DHM 1,77 0,00 0,00 0,00 0,11 0,06
Oběžná aktiva 77,69 62,58 62,66 71,43 72,22 72,27
Zásoby 15,53 25,99 20,06 33,09 25,70 33,06
- Materiál 8,89 7,73 10,24 16,48 11,62 9,30
- Nedokončená výroba a polotovary 6,64 18,26 9,82 16,28 14,05 23,70
- Poskytnuté zálohy na zásoby 0,00 0,00 0,00 0,33 0,03 0,06
Dlouhodobé pohledávky 0,00 0,00 0,00 0,10 0,06 0,05
- Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,00 0,00 0,05 0,03 0,02
- Jiné pohledávky 0,00 0,00 0,00 0,05 0,03 0,03
Krátkodobé pohledávky 33,32 24,63 25,12 17,71 23,30 13,99
- Pohledávky z obchodních vztahů 31,33 22,89 22,59 15,89 22,08 12,08
- Stát - daňové pohledávky 1,99 1,71 1,32 1,60 0,43 1,42
- Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,00 1,07 0,19 0,15 0,18
- Dohadné účty aktivní 0,01 0,01 0,07 0,03 0,64 0,14
- Jiné pohledávky 0,00 0,02 0,09 0,00 0,00 0,16
Krátkodobý finanční majetek 28,84 11,96 17,47 20,52 23,16 25,17
- Peníze 0,45 0,78 0,46 0,28 0,15 0,21
- Účty v bankách 28,39 11,18 17,01 20,24 23,01 24,96
Časové rozlišení 0,98 1,07 0,74 0,52 0,24 0,58
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastní kapitál 71,56 77,67 72,51 70,20 73,22 84,84
Základní kapitál 1,72 1,55 1,16 0,78 0,50 0,44
Zákonný rezervní fond 0,17 0,15 0,12 0,08 0,05 0,04
Nerozdělený zisk minulých let 27,50 56,51 42,17 43,27 40,69 59,05
VH běžného účetního období 42,16 19,45 29,06 26,08 31,98 25,31
Cizí zdroje 28,44 22,33 27,49 29,80 26,78 15,16
Dlouhodobé závazky 0,00 0,00 0,00 0,23 0,23 0,21
Krátkodobé  závazky 17,97 6,40 18,82 22,40 23,92 13,44
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- Závazky z obchodních vztahů 2,02 0,82 1,13 4,50 10,45 3,39
- Závazky ke spol. člen.druž. a k účast.sdruž. 0,00 3,03 7,46 3,61 3,29 3,80
- Závazky k zaměstnancům 1,43 1,20 1,31 1,40 1,03 1,03
- Závazky ze SP a ZP 0,88 0,71 0,83 0,93 0,67 0,68
- Stát - daňové závazky a dotace 13,10 0,24 6,04 4,39 6,46 1,36
- Krátkodobé přijaté zálohy 0,00 0,00 1,41 5,80 0,00 1,67
- Dohadné účty pasivní 0,54 0,39 0,64 0,23 2,01 1,51
- Jiné závazky 0,00 0,00 0,00 1,53 0,00 0,00
Bankovní úvěry dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 1,02 2,62 1,52
Bankovní úvěry krátkodobé 10,46 15,93 8,67 6,15 0,00 0,00
Časové rozlišení 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Tabulka  6: Vertikální analýza rozvahy 2001-2006 
 
 
      Struktura aktiv se výrazným způsobem za sledované období nezměnila. Podíl 
stálých aktiv se na celkových aktivech pohyboval v průměru 24,5 % a podíl oběžných 
aktiv kolem 70 %. Stálá aktiva jsou tvořena převážně dlouhodobým hmotným 
majetkem, který zahrnuje nejmenším podílem pozemky a z větší části především stavby, 
neboť firma postavila novou budovu, ostatní tvoří výrobní stroje a zařízení. V oběžných 
aktivech největší část z celkových aktiv tvoří zásoby 26 %, krátkodobé pohledávky se 
pohybují kolem 23 %, na nichž se nejvíce podílí ve výši 21 %pohledávky z obchodních 
vztahů, což je vcelku vysoká hodnota. Krátkodobý finanční majetek činí 21 % 
z celkových aktiv.  
     Vlastní kapitál vykazuje po celé období rostoucí tendenci, převažuje nad cizími 
zdroji, v průměru se pohybuje  kolem 75 %  z celkových pasiv. Nerozdělený zisk 
minulých let tvoří 45 %  a výsledek běžného účetního období 29 % z celkových pasiv.  
Závazky z obchodních vztahů se pohybují v průměru kolem 4 %  oproti pohledávkám 
z obchodní vztahů, jak bylo již uvedeno výše,  z čehož vyplývá, že firma má dobrou 
platební morálku. Na výstavbu budovy čerpala firma krátkodobý úvěr, který splácela 








3.3.2.4 Vertikální  analýza výkazu zisků a ztráty 
V tabulce Tabulka 7 byla provedena vertikální analýza výsledků a ztráty. 
 
Vyjádření jednotlivých položek jako procentních podílů ukazatele 
Výnosy celkem 
Položka výkazu 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005
31.12.200
6 
Výnosy celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Výkony 98,48 97,61 97,23 95,71 97,54 96,12
- Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 97,87 87,74 99,01 88,17 95,21 87,88
- Změna stavu zásob vlastní činnosti 0,61 9,40 -2,47 7,03 2,32 7,65
- Aktivace 0,00 0,48 0,70 0,52 0,02 0,59
Výkonová spotřeba 43,86 49,15 51,78 52,18 55,93 58,94
- Spotřeba materiálu a energie 32,13 36,94 38,21 35,95 38,92 44,85
- Služby 11,74 12,21 13,57 16,23 17,01 14,09
Přidaná hodnota 54,62 48,47 45,46 43,53 41,61 37,18
Osobní náklady 13,18 21,14 17,19 15,97 11,58 13,21
- Mzdové náklady 9,92 15,31 12,47 11,59 8,41 9,61
- Náklady na SP a ZP 2,90 5,31 4,32 4,04 2,93 3,35
- Sociální náklady 0,36 0,53 0,39 0,34 0,23 0,25
Daně a poplatky 0,02 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02
Odpisy DNHM 2,42 3,88 2,59 2,44 2,22 2,32
Tržby z prodeje dlouhodobého majet. a 
mater. 0,01 0,00 0,02 0,24 0,23 0,18
- Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,00 0,00 0,00 0,24 0,15 0,04
- Tržby z prodeje materiálu 0,01 0,00 0,02 0,00 0,07 0,14
Zůstatková cena prodaného dlouh. majet. a 
mat. 0,00 0,00 0,01 0,00 0,20 0,14
- Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,15 0,00
- Prodaný materiál 0,00 0,00 0,01 0,00 0,04 0,14
Ostatní provozní výnosy 0,68 1,15 1,09 3,14 0,89 2,83
Ostatní provozní náklady 0,22 0,27 0,21 0,21 0,20 0,23
Provozní výsledek hospodaření 39,46 24,30 26,54 28,25 28,52 24,25
Výnosové úroky 0,25 0,18 0,07 0,02 0,01 0,01
Nákladové úroky 0,00 0,12 0,23 0,09 0,07 0,06
Ostatní finanční výnosy 0,55 0,98 1,48 0,87 1,32 0,82
Ostatní finanční náklady 2,65 4,48 2,60 3,02 1,60 2,85
Finanční výsledek hospodaření -1,85 -3,44 -1,28 -2,21 -0,34 -2,09
Daň z příjmů za běžnou činnost 11,51 6,08 7,06 7,19 7,36 5,25
- splatná 11,51 6,08 7,06 7,10 7,30 5,25
- odložená 0,00 0,00 0,00 0,09 0,06 0,00
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 26,11 14,78 18,20 18,85 20,82 16,91
Mimořádné výnosy 0,03 0,07 0,10 0,03 0,01 0,04
Mimořádné náklady 0,00 0,00 0,00 0,02 0,00 0,00
Mimořádný výsledek hospodaření 0,03 0,07 0,10 0,01 0,01 0,04
Výsledek hospodaření za účetní období 26,14 14,85 18,31 18,85 20,83 16,95
Výsledek hospodaření před zdaněním 37,65 20,94 25,37 26,04 28,18 22,21
Tabulka  7: Vertikální analýza výkaz zisků a ztrát 2001-2006 
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     Struktura výkazu zisků a ztrát dle výše uvedené tabulky Tabulka 7 vykazuje změny. 
Tržby za sledované období jsou téměř stejné, pohybují se v průměru kolem 97 % 
na celkových výkonech.  
     Nárůst však vykazuje vyšší spotřeba materiálu a energií v roce 2002 to bylo 32,13 %, 
ale v roce 2006 už 44,85 %, a to nejen nárůstem výroby, ale i vlivem zdražení vstupních 
materiálů a energií.  
      Přidaná hodnota vykazuje za sledované období pokles, v roce 2001 činila 54,62 % a 
v roce 2006 činila 37,18 %. Pokles byl způsoben jednak v důsledku zvyšování cen 
materiálu tak snižováním marže, neboť je velká konkurence a zákazníci tlačí na ceny. 
     Výnosy z provozní činnosti jsou tvořeny převážně tržbami za prodané vlastní 
výrobky a služby. Zvýšení výkonové spotřeby se odrazilo na celkovém provozním 
výsledku hospodaření, vykazuje každoroční pokles a pohybuje se průměrně kolem 
hodnoty 29 % z celkových výnosů. V nákladech z provozní činnosti tvoří nejvíce 
výkonová spotřeba 52 % a mzdové náklady 15 % .  




3.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
3.3.3.1 Čistý pracovní kapitál   
 
Vypočtené hodnoty čistého pracovního kapitálu za období let 2002 - 2006 jsou uvedeny 
v tabulce Tabulka 8 a znázorněny v grafu Graf 6. 
 
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Čistý prac. kapitál:OA – Cel. krát.dluhy 12 178 -1972 3263 19424 32358 29654
































Graf  6: Čistý pracovní kapitál 2001-2006 
 
 
     Čistý pracovní kapitál vykazuje zápornou hodnotu v roce 2002. V následujících 
letech zaznamenává značný nárůst a firma dosahuje poměrně vysokého čistého 
pracovního kapitálu, který se zvýšil od roku 2003 do roku 2006 téměř 9x. Toto svědčí 
o tom, že firma je solventní a splácí své závazky včas. Absolutní výše ČPK se pohybuje 
v průměru kolem 15, 8 mil Kč.  
Ovšem na druhé straně určitá výše ČPK je pro zajištění platební schopnosti nutná, ale 
vysoký ČPK svědčí o tom, že finanční prostředky nejsou efektivně využívány. Obecně 
















3.3.3.2 Analýza cash flow 
 
Výkaz cash flow za období 2002 –2006 je uveden v tabulce Tabulka 9 a je sestaven 
nepřímou metodou.  
 
    2002 2003 2004 2005 2006
P.Stav peněž. prostř. na začátku úč.období 13043 6033 11712 20569 36129
1.VH za účetní období po zdanění 9813 19474 26149 49888 45176
2.Účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 2560 2750 3381 5323 6189
3.Změna stavu rezerv 0 0 0 0 0
4.Změna stavu časového rozlišení  -94 37 -24 141 -660
5.Změna stavu zásob -6087 -331 -19738 -6922 -18903
6.Změna stavu pohledávek 2647 -4415 -1022 -18583 11379
7.Změna stavu krátkodobých závazků -4899 9387 9838 14871 -13334
8.Zvýšení krátkodob. úvěrů a fin. výpomocí 3301 0 355 0 0
9.Snížení krátkodob. úvěrů a fin. Výpomocí 0 -2225 0 -6164 0
10.Změna stavu krátkodob. finančního majetku 0 0 0 0 0
A.Čistý peněžní tok z provozní činnosti 7241 24677 18939 38554 29847
   
11.Nabytí dlouhodob. hmotného a nehm. majetku -11252 -8945 -6977 -20152 -11684
12.Nabytí dlouhodob. finančního majetku 0 0 0 0 0
13.Výnosy z prodeje DHM a DNM 0 0 0 0 0
14.Výnosy z prodeje dlouhodob. Fin. majetku 0 0 0 0 0
B.Čistý peněžní tok z investiční činnosti -11252 -8945 -6977 -20152 -11684
   
15.Změna stavu dlouhodobých závazků 0 0 229 137 0
16.Zvýšení středně a dlouhodobých úvěrů 0 0 1026 3067 0
17.Snížení středně a dlouhodobých úvěrů 0 0 0 0 -1385
18.Změna stavu vlast. kapitálu z vybraných operací -2999 -10053 -4360 -6046 -7982
C.Čistý peněžní tok z finanční činnosti -2999 -10053 -3105 -2842 -9367
    
D.Čistý peněžní tok -7010 5679 8857 15560 8796
    
E.Hotovost na konci roku 6033 11712 20569 36129 44925
Tabulka  9: Výkaz toku peněžní hotovosti  2001-2006 
 
 
     Po celé období čistý peněžní tok z provozní činnosti vykazuje kladnou rostoucí 
tendenci oproti čistému peněžnímu toku z investiční a taktéž i finanční činnosti. Protože 
čistý peněžní tok z investiční činnosti je ve sledovaném období záporný, tzn. že firma 
investuje do rozvoje svých podnikatelských aktivit.  
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Hodnoty ukazatele likvidity jsou uvedeny v tabulce Tabulka 10 a vývoj hodnot v grafu  
Graf 7. 
 
Ukazatel 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Běžná likvidita 4,32 9,78 3,33 3,19 3,02 5,38
Pohotová likvidita 3,46 5,72 2,26 1,71 1,94 2,92
Okamžitá likvidita 1,60 1,87 0,93 0,92 0,97 1,87






























     Standart běžné likvidity nebo-li likvidity III. stupně je 2,5, což znamená, že 40 % 
oběžných aktiv se musí přeměnit na peníze, aby byly  uhrazeny všechny krátkodobé 
závazky. Firma je finančně zdravá, neboť se pohybuje nad hodnotou standartu běžné 
likvidity. Enormní nárůst hodnoty 9,78 byl zaznamenán v roce 2002, způsobený 
čerpáním úvěru na stavbu nové budovy. 
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    Pohotová likvidita nebo-li likvidita II. stupně u finančně zdravého podniku má 
dosáhnout hodnoty 1-1,5. Z oběžných aktiv jsou vyloučeny zásoby. Hodnoty se 
pohybují v rozmezí 1,71 – 5,46, tzn. že, podnik požadované hodnoty opět splňuje. 
     Okamžitá likvidita nebo-li likvidita I. stupně se má pohybovat v rozmezí 0,2-0,5, 
tzn. že můžeme říci,že podnik je schopen okamžitě splatit své krátkodobé závazky. 
Vysoké hodnoty svědčí o špatném využívání pohotových finančních zdrojů, které by 




3.3.4.2 Ukazatele řízení dluhu 
 
Ukazatele zadluženosti za jednotlivé roky jsou uvedeny v níže uvedené tabulce Tabulka 
11 a jejich vývoj v grafu  Graf 8. 
 
 
Ukazatel 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Celková zadluženost (%) 28,44 22,33 27,49 29,80 26,78 15,16
Kvóta vlastního kapitálu (%) 71,56 77,67 72,51 70,20 73,22 84,84
Koeficient zadluženosti (%) 39,74 28,75 37,91 42,44 36,58 17,87
Úrokové krytí 0,00 203,23 114,28 323,884 394,815 391,667
Běžná zadluženost (%) 28,44 22,33 27,49 28,54 23,92 13,44
Krytí stálých aktiv vl. kapit. (%) 335,58 213,66 198,11 250,25 265,92 312,53
Podíl ČPK z majetku (%) 49,26 40,26 35,17 42,88 48,30 58,83

































Podíl ČPK z majetku
 
Graf  8: Vývoj ukazatelů zadluženosti 2001-2006 
 
 
     Celková zadluženost, tento ukazatel se také nazývá „Ukazatelem věřitelského 
rizika“, což v praxí znamená, že věřitelé firmy preferují nízký ukazatel zadluženosti, 
což firma splňuje. Podle standardů uvedených v literatuře ,je při hodnotě větší než 70 % 
zadluženost riziková. Ukazatel zadluženosti se pohybuje za sledované období v průměru 
kolem 25 %. Firma by měla více využívat k financování svých aktivit  cizích zdrojů, 
neboť financování vlastním kapitálem je dražší než kapitálem cizím.  
     Kvóta vlastního kapitálu, tento ukazatel nám dává přehled o finanční struktuře 
podniku, do jaké míry jsou aktiva financovaná vlastním kapitálem. Požadovaná hodnota  
podle „Zlatých pravidel financování“ je 50 %,  což firma překračuje, tzn. že využívá 
více svého vlastního kapitálu v průměru kolem 75 %, ale optimální hranice se těžko dá 
stanovit, firma by  měla vycházet z konkrétních podmínek při stanovení výše vlastního 
a cizího kapitálu. 
     Koeficient zadluženosti má stejnou vypovídací schopnost jako celková zadluženost, 
ukazatel v průměru se pohybuje kolem 34 %, rapidně klesl v roce 2006 na 17,87 %. 
     Ukazatel – úrokové krytí udává po kolika letech by byl podnik schopen 
při stávající výkonnosti splatit své dluhy. Protože se jedná o výrobně-obchodní firmu, 
průměr se pohybuje v rozmezí 3 a více let, což firma  splnila. 
     Ukazatel běžné zadluženosti má klesající tendenci. 
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     Ukazatel krytí stálých aktiv vlastním kapitálem vypovídá o stabilitě firmy. 
Dle teorie při hodnotě víc jak 100 % dochází k překapitalizaci. Dle výše uvedených 
výpočtů je firma překapitalizovaná. 
    Podíl ČPK z majetku vypovídá o tom, jaká část majetku je kryta čistým pracovním 
kapitálem, největší podíl vykazuje v roce 2006  a  58,86 %. 
 
 
3.3.4.3 Ukazatele využití aktiv 
 
Hodnoty ukazatelů jsou uvedeny v tabulce Tabulka 12 a jejich vývoj v grafech Graf  9 a 
Graf 10. 
 
Ukazatel 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Vázanost celkových aktiv 0,63 0,87 0,64 0,82 0,68 0,76
Počet obrátek celk. aktiv 1,58 1,15 1,57 1,22 1,47 1,31
Obrat stálých aktiv 7,40 3,16 4,29 4,36 5,32 4,84
Počet obrátek zásob 10,16 4,42 7,84 3,70 5,70 3,98
Doba obratu zásob 35,42 81,44 45,95 97,41 63,15 90,53
Doba obratu pohledávek 75,99 77,17 57,55 153,14 153,24 132,31
Tabulka 12: Ukazatele aktivity 2001-2006 
 
 
     Vázanost aktiv - hodnoty ukazatele jsou poměrně nízké a vyrovnané, pohybují se 
v rozmezí 0,63 – 0,76, firma intenzivně využívá aktiv s cílem dosažení tržeb. 
     Počet obrátek celkových aktiv udává, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový 
interval.  Hodnota ukazatele je v rozmezí 1,15 – 1,58. 
     Obrat stálých aktiv je nutno brát v úvahu při investování do nového dlouhodobého 
majetku, v roce 2002 činil 7,4 a v dalších letech vykazuje vcelku vyrovnanou tendenci  
     Počet obrátek zásob analyzuje stav zásob jednotlivých druhů zásob v relaci 
k příslušným nákladům, vykazuje kolísavou tendenci, pohybuje se v rozmezí 3,98 – 
10,16 za sledované období. Čím nižší je hodnota tohoto ukazatele, má podnik 
přebytečné zásoby s nižší či nulovou výnosností, tzn. že firma  má odbytové potíže nebo 
dochází ke zbytečnému předzásobení. 
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     Doba obratu zásob  udává průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby vázány 
v podnikání, do té doby než budou spotřebovány. Počet dnů obratu zásob se pohybuje 
mezi 36 – 98 dny. Doba obratu zásob vykazuje nepříznivý vývoj, neboť za sledované 
období neustále roste. 
     Doba obratu pohledávek vykazuje průměrný počet dnů, než firma dostane 
zaplaceno za své výrobky a služby. Doporučená hodnota je 30 dnů , maximálně 60 dnů. 
Hodnoty jsou v rozmezí od 58 – 154 dnů, nejnižší hodnota byla v roce 2003 a to 
























































Graf 10: Vývoj ukazatelů aktivity 2001-2006 
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3.3.4.4 Ukazatele rentability  
 
Hodnoty ukazatelů rentability je znázorněn v tabulce Tabulka 13 a vývoj ukazatelů 
v grafu Graf 11. 
 
Ukazatele 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
ROI  60,72 27,58 40,62 36,15 43,38 33,25 
ROA 42,16 19,45 29,06 26,08 31,98 25,31 
ROE 58,91 25,05 40,07 37,15 43,67 29,83 
ROS 26,70 16,93 18,49 21,32 21,82 19,25 
Tabulka 13: Ukazatele rentability 2001-2006 
 
 
     Ukazatel „ziskovosti kapitálu“ ROI je nejvyšší v roce 2001 – 60,72 % , celkově se  
průměrná hodnota tohoto ukazatele se pohybuje kolem 40 %, což je velice pozitivní 
výsledek. Vývoj hospodářského výsledku má rostoucí tendenci s mírným poklesem 
v roce 2006. 
     Ukazatel „ziskovosti celkových vložených prostředků“ ROA opět vykazuje 
nejvyšší hodnotu v roce 2001. Průměrná hodnota se pohybuje kolem 29 %, což svědčí 
o velmi dobré rentabilitě celkových zdrojů investovaných do podnikání. 
     Ukazatel rentability vlastního kapitálu ROE má vyšší hodnotu v roce 2001 
za použití levného cizího kapitálu. V průměru se pohybuje ukazatel kolem 39 % a 
vypovídá o tom že, firma financuje především majetek vlastním kapitálem.  
     Ukazatel rentability tržeb ROS – se pohybuje v průměru kolem 21 %, což je 
hodnota velice dobrá. 
 
     Z provedeného rozboru hodnot rentability vyplývá, že vypočítané ukazatele 
rentability potvrzují velmi dobrou tvorbu zisku a svědčí o velmi dobré finanční situaci 
firmy, s mírným kolísáním hodnot jak v absolutních číslech tak i v meziročním vývoji. 
































Graf 11:Vývoj ukazatelů rentability 2001-2006 
 
3.3.4.5 Provozní ukazatele 
 
V níže uvedené tabulce Tabulka 14 je proveden rozbor provozních ukazatelů. 
 
Ukazatel 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Produktivita  z PH(v tis. Kč) 949 696 806 929 1311 1208
Mzdová produktivita 5,51 3,17 3,64 3,76 4,95 3,87
Nákladovost výnosů 0,62 0,79 0,75 0,74 0,72 0,78
Materiálová náročnost výnosů 0,32 0,37 0,38 0,36 0,39 0,45
Vázanost zásob na výnosy 0,10 0,20 0,13 0,24 0,17 0,22
Tabulka 14: Provozní ukazatele 2001-2006 
 
     Ukazatel produktivity práce vykazuje pozitivní růst s mírným poklesem 
v roce 2002 a v  roce 2003. Jistou měrou se podílí i nárůst zaměstnanců, který se 
každoročně zvyšuje. V roce 2001 měla firma 42 zaměstnanců a koncem roku 2006 
celkem 82 zaměstnanců. 
     Ukazatel mzdové produktivity udává kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených 
mezd. V průměru se pohybuje kolem 4,15 Kč výnosů. 
     Ukazatel nákladovost výnosů a ukazatel materiálová náročnost udávají zatížení 
výnosů firmy celkovými náklady. Hodnota ukazatelů by měla klesat , tzn. výnosy by 
měly růst rychleji než náklady, což se nedaří a ukazatele vykazují spíše zvyšující se 
tendenci. 
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    Ukazatel zásob na výnosy nám udává jaký objem zásob je vázán na 1 Kč výnosů, 
měl by být minimální. Ukazatel má mírně rostoucí tendenci .  
 
 
3.3.5 Soustavy ukazatelů 
 
3.3.5.1 Rychlý test (Quick test) 
 
Při výpočtu v tabulce Tabulka 15 bylo užito čtyř ukazatelů, z nichž každý reprezentuje 
jednu ze čtyř základních oblastí finanční analýzy (stability,likvidity, rentability a 
hospodářského výsledku), aby byla zabezpečena vyvážená analýza jak finanční tak i 
výnosové situace firmy. 
V téže tabulce je také provedeno hodnocení dle níže uvedené tabulky Tabulka 16. 
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Kvóta vlastního kapitálu 71,56 77,67 72,51 70,20 73,22 84,84
Hodnocení 1 1 1 1 1 1
Doba splácení dluhu 0,00 0,21 0,35 0,24 0,19 0
Hodnocení 1 1 1 1 1 1
CF v % tržeb 10,14 42,57 17,98 31,44 13,06 12,72
Hodnocení 1 1 1 1 1 1
ROA 42,16 19,45 29,06 26,08 31,98 25,31
Hodnocení 1 1 1 1 1 1
Celkové hodnocení 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00



















Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní
Doba splácení dluhu < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
CF v % tržeb > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní
      Tabulka 16: Stupnice hodnocení ukazatelů Quick testu 
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Z celkového hodnocení tohoto testu vyplývá, že firma si vede velmi dobře. 
Za sledované období dosahuje průměrně celkové hodnocení 1.  
 
 
3.3.5.2 Altmanova formule bankrotu  Z-skóre 
 
Hodnoty jednotlivých položek rozvahy nezbytných pro výpočet Z-skóre jsou uvedeny  
v tabulce Tabulka 17 a  samotný výpočet modelu pak v tabulce Tabulka18. 
 
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Čistý pracovní kapitál 22 278 20 306 23 569 42 993 75 351 105 005
Aktiva celkem 45 227 50 443 67 023 100 260 156 013 178 488
Nerozdělený VH min. let 12 439 28 506 28 266 43 380 63 483 105 389
EBIT 28 787 16 055 28 228 39 190 68 303 64 625
Základní kapitál 780 780 780 780 780 780
Cizí zdroje 12 861 11 263 18 425 29 873 41 784 27 065
Celkové tržby 71 396 57 962 105 332 122 627 228 603 234 640
Tabulka 17: Údaje pro výpočet Altmanova Z-skóre 2001-2006 
 
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
A 0,49 0,40 0,35 0,43 0,48 0,59
B 0,28 0,57 0,42 0,43 0,41 0,59
C 0,64 0,32 0,42 0,39 0,44 0,36
D 0,06 0,07 0,04 0,03 0,02 0,03
E 1,58 1,15 1,57 1,22 1,47 1,31
Altmanovo Z-skóre 4,16 2,93 3,50 3,12 3,52 3,37
Tabulka 18: Vypočtené hodnoty pro výpočet Altmanova Z-skóre 2001-2006 
 
 
     Hodnota ukazatele Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) se pohybuje 
v rozmezí 2,93 – 4,16 . Určité potíže se vyskytly v roce 2002, kdy se podnik dostal 
do tzv.“šedé zóny“, (hodnota od 1,81 do 2,99). Společnost vykazuje v dalších letech 
dobré výsledky, což potvrzuje uspokojivou finanční situaci. 
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3.3.5.3 Index IN01    
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Aktiva  45 227 50 443 67 023 100 260 156 013 178 488
Cizí zdroje 12 861 11 263 18 425 29 873 41 784 27 065
EBIT 28 787 16 055 28 228 39 190 68 303 64 625
Nákladové úroky 0 79 247 121 173 165
Výnosy 72 945 66 063 106 365 138 710 239 533 266 458
Oběžná aktiva 35 139 31 569 41 994 71 611 112 676 128 996
Krátkodobé závazky 8 128 3 229 12 616 22 454 37 325 23 991
Krátkodobé bankovní úvěry 4 733 8 034 5 809 6 164 0 0
Index IN 01 0,00 10,49 7,23 15,44 18,59 18,74
Tabulka 19: Index IN01 2001-2006 
 
 
     Výše uvedený index IN01 je dalším postupem využívajících metod matematické 
statistiky 
Při hodnotě ukazatele větší jak 1,77 podnik tvoří hodnotu, při hodnotě menší než 0,75 se 
blíží k bankrotu, mezi těmto hranicemi se nachází podnik v tzv. „šedé zóně“, kdy 
podnik netvoří hodnotu. Podnik tvoří hodnotu, ukazatel má stoupající tendenci a firma 
se nachází vyjma roku 2001 v oblasti prosperity . 
 
 
3.3.5.6 Vývoj soustav ukazatelů 
Vývoj soustav ukazatelů je zaznamenán v níže uvedené tabulce Tabulka 20 a grafu  
Graf 12.  
 
 
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Rychlý test 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Altmanovo Z-skóre 4,16 2,93 3,50 3,12 3,52 3,37
Index IN01 0,00 10,49 7,23 15,44 18,59 18,74
Tabulka 20: Vývoj soustav ukazatelů 2001-2006 
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3.4 Zhodnocení finanční situace podniku a návrh přístupu k jejímu 
zlepšení 
 
Provedenou finanční analýzou bylo zjištěno, že firma má velice dobré výsledky, a 
podnikatelská činnost se jeví jako úspěšná. Výsledky finanční analýzy za uplynulé 
období jsem zhodnotila následovně: 
 
     Tržby ve sledovaném období vykazují vysoký nárůst, rok od roku se zvyšují. 
Největší nárůst je zaznamenán v letech 2005 a 2006 z důvodu zvýšeného počtu zakázek, 




     Vývoj podílu přidané hodnoty za sledované období má opět rostoucí trend. 
Důvodem je zvýšení produkce. Prudký nárůst přidané hodnoty je především v roce 
2005, kdy byla zahájena výroba nového typu autoemisního mikroskopu  REM MIRA \, 
který zaznamenal velký úspěch na trhu. 
Vzhledem k tržbám však vykazuje přidaná hodnota pokles v roce 2005 na 40 % a v roce 
2006 na 28 %, což je způsobeno poskytováním slev pro zahraniční odběratele  z důvodu 
silného tlaku konkurence, dochází tedy ke snížení ceny výrobku  a tím i ke snížení 
přidané hodnoty.  
 
     Důležitou položkou nákladů jsou materiálové vstupy a energie a služby , které se 
podílí 60 % na celkových nákladech. I když v posledních letech dochází k navyšování 
cen za materiál a energie, společnost usiluje o zlepšování efektivity výroby snižováním 
nákladů v této oblasti. Jde především o redukci jak přímých nákupních cen, tak i 
nepřímých nákladů a pořízení, především se zaměřit na úspory režijních a přímých 
nákladů.  
 
     Výsledek hospodaření ze značné míry snižují ostatní finanční náklady způsobené 
velikostí krátkodobých pohledávek z obchodního styku se zahraničními odběrateli. Tyto 
náklady vznikají vysokými kurzovými rozdíly mezi uzavřením kontraktu a splácením 
fakturované částky. Téměř polovina zakázek do zahraničí (týká se Číny, Koree, Indie) 
je placena formou akreditivu splatnost faktur se pohybuje v rozmezí od 2 do 5 měsíců 
od uzavřeného kontraktu.  
 
     Další přičinou je nárůst mzdových výdajů (o 7,5 mil) v r. 2006, který není 
kompenzován odpovídajícím zvyšováním produktivity práce. 
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VH za účetní období
 
Graf 13: Výkaz zisku a ztráty - vývoj vybraných ukazatelů 
 
 
     Rentabilita firmy byla nejvyšší v roce 2001 a pak prudce poklesla v roce 2002. 
Pokles byl způsoben vysokými kurzovými ztrátami, které se projevují i v dalších letech. 
Z dlouhodobého hlediska lze říci, že společnost je zisková a kapitál do podnikání 
zhodnocuje. 
     Cash-flow z provozní činnosti vykazuje za celé sledované období vykazuje kladné 
hodnoty a pozitivní nárůst.Vývoj toku cash flow je znázorněn v grafu Graf 13. Záporná 
výše investičního cash-flow  prokazuje, že společnost investuje do aktiv, konkrétně 
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Graf 14: Graf vývoje cash flow 2001-2006 
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     Vývoj majetku za sledované období vykazuje pozitivní nárůst a jeho hodnota 
koncem období je víc jak čtyřnásobná. Tento nárůst byl způsoben nákupem pozemku, 
výstavbou budovy a  nákupem CNC stroje. Vysoký nárůst je i u oběžných aktiv, z toho 
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     Porovnáním krátkodobých závazků a krátkodobých pohledávek bylo zjištěno, že 
jsou vyrovnané. Firma má velice dobrou platební schopnost. Po celé sledované období, i 
když společnost čerpala  úvěr na stavbu budovy  a splácela leasing na obráběcí centrum, 
investovala především finanční prostředky z vlastních zdrojů v průměru 75 %. Pozitivní 
se jeví nárůst vlastního kapitálu za sledované období, ke konci období je to více jak 
trojnásobek. Hlavní příčinou je nárůst nerozděleného zisku, který dosáhl ke konci 
období 105 miliónů Kč. Vývoj ČPK vykazuje rostoucí trend financování. Za sledované 
období je hodnota ČPK kladná, mimo období roku 2002 a každoročně stoupá. 
Společnost uplatňuje konzervativní způsob financování, tzn. dlouhodobý majetek je 
financován dlouhodobými zdroji a krátkodobý majetek krátkodobými zdroji.  
 
     Vývoj likvidity se pohybuje nad doporučenými hodnotami za sledované období, což 
znamená, že společnost je likvidní, firma má dobrou platební morálku a je schopna 
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dostát svým závazkům. Společnost má tedy dostatek finančních prostředků a hradí své 
splatné závazky včas. Vysoké hodnoty okamžité likvidity svědčí o neefektivním 
využívání volných finančních zdrojů.  
 
     Zadluženost firmy se pohybuje v průměru za sledované období kolem 34 %, v roce 
2006 však výrazně poklesla. Je to způsobeno splácením úvěru na zafinancování stavby. 
Vývoj ukazatele krytí stálých aktiv vlastním kapitálem vypovídá o tom, že firma je 
překapitalizovaná. Dle vývoje Altmanova indexu a indexu IN01 podnik vykazuje 
dobré výsledky mimo roky 2001 a 2002, kdy se vyskytly určité potíže, neboť se podnik 
dostal do tzv.“šedé zóny“. V dalších obdobích firma prosperuje a kladné hodnoty svědčí 






















4 NÁVRHY NA OPATŘENÍ A ZHODNOCENÍ OČEKÁVANÝCH    
   PŘÍNOSŮ 
 
 
     Výše provedená finanční analýza zachycuje nejen vývoj hospodaření společnosti, ale 
také umožní určit oblasti, na které je nutno se zaměřit a navrhnout jejich zlepšení, a tak 
zajistit další úspěšný rozvoj podnikatelské činnosti společnosti.  
Podnik se nachází ve velice dobré finanční situaci  a nebyly nalezeny žádné potíže, 
které by vážně ohrožovaly existenci firmy. I když společnost prožívá úspěšné období a  
přes dobré výsledky finančních ukazatelů, navrhovala bych zlepšení v níže uvedených 
oblastech: 
 
1. Oblast  - Úspora nákladů 
    V oblasti nákladů by bylo dobré se zaměřit na výkonovou spotřebu, která tvoří 
ve sledovaném období v průměru 60 % celkového objemu provozních nákladů. 
Na snižování a optimalizaci nákladů je třeba vyvíjet neustálý a soustředěný tlak. 
Po provedení nákladové analýzy vytvořit pevné limity a nákladové normy. Tento úkol 
by připadl managementu firmy, který by sledoval nákladovou náročnost jednotlivých 
výkonů a jejich vývoj, rozčlenil by náklady na jednotlivé oblasti a produkty  a sledoval 
by vývoj těchto dílčích částí,neboť bez těchto informací nelze náklady optimalizovat. 
 
     Výsledek hospodaření ze značné míry snižují ostatní finanční náklady způsobené 
velikostí krátkodobých pohledávek z obchodního styku se zahraničními odběrateli. Tyto 
náklady vznikají vysokými kurzovými rozdíly mezi uzavřením kontraktu a splacením 
fakturované částky. Jedná se hlavně o zákazky  do Číny, Koree, Indie, Pakistánu, Iránu, 
a Malajsie které jsou placeny formou akreditivu a některé z nich mimo jiné vyžadují 
taktéž licence pro vývoz (Indie, Irán), čímž dochází k dalšímu prodloužení kontraktu. 
Splatnost faktur se zde pohybuje v rozmezí od dvou až do pěti měsíců od uzavřeného 
kontraktu. U dalších velkých odběratelů např. Amerika a Německo, kde probíhají 
dodávky bez akreditivu a není potřeba zajišťovat licence pro vývoz, bylo by vhodné 
zkrátit dobu splatnosti faktur, která v současné době je 45 dní po dodávce. I přes velký 
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tlak konkurence na trhu doporučuji zvýšit snahu o snížení doby splatnosti faktur 
u některých dodavatelů.  
 
     Úsporu je možno hledat i v osobních nákladech. Doporučuji provést zhodnocení 
vytíženosti jednotlivých pracovních pozic, jasnou identifikaci pracovních náplní 
zaměstnanců a jejich časovou náročnost. Týká se především oddělení nastavování 
(nebo-li tzv. finalizace) mikroskopů, kdy při větším počtu zakázek, musí pracovníci 
vykonávat přesčasy. Naopak při menším počtu zakázek mají nedostatek práce,což je 
pro firmu neefektivní. Na základě toho provést optimalizaci pracovních míst tak, aby 
např. pracovníci z úseku vývoje, byli zaškoleni na finalizaci mikroskopů a v případě 
potřeby tomuto oddělení vypomáhali. 
 
 
2. Oblast hospodářského výsledeku  
    Vzhledem k výraznému hospodářskému výsledku bych doporučovala navýšit 
základní kapitál ze současných 780 tis.  Kč na 2 milióny Kč. Tyto peníze by mohli 
společnící získat z vyplaceného podílu na zisku. Navýšením základního kapitálu by se 
firma mohla stát již na první pohled výraznějším a solidnějším obchodním partnerem.   
 
   Zdrojem financování jsou i tzv. rezervy. Jsou určeny k financování nepředvídaných 
výdajů v budoucnosti (např. kurzových ztrát, oprav budov a zařízení, nedobytných 
pohledávek) a kryje se jimi i riziko podnikání, jsou vytvářeny na vrub nákladů, čímž 
seliší od rezervních fondů, které jsou kryty ze zisku (20).  
Doporučila bych provést vytvoření rezerv ve dvou případech: 
- Protože firma vykazuje každoročně vysoké kurzové rozdíly, v minulém období činily 
5,6 mil Kč, které lze jen těžko ovlivnit, protože mezi uzavřením kontraktu a dodávkou 
do zahraničí uběhne od dvou do pěti měsíců, bylo by vhodné na tyto kurzové rozdíly 
vytvořit rezervu.  
- Dále s ohledem na plánovanou výstavbu další budovy z důvodu expanze firmy provést 
zvýšení rezerv na stavbu. Došlo by tak k posunutí daňové povinnosti, což s výhledem 
na další snižování daně fyzických a právnických osob ušetří firmě nemalé finanční 
prostředky.  
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     Firma má dostatek volných finančních prostředků, které by měla investovat 
do dalších podnikatelských aktivit a to ze dvou důvodů. Na jedné straně, protože firma 
je jednostranně výrobně zaměřená a specializovaná na jeden druh výrobků a v případě 
nežádoucí konkurence by to mohlo ohrozit její existenci. Na druhé straně dosahuje 
vysokých zisků, ze kterých platí velké daně. Efektivní je proto firmu investovat a snížit 
daňovou povinnost. Navrhuji rozšířit výrobní program o nové produkty, aby nebyla 
ohrožena její existence v případě, že nebude mít dostatečný počet zakázek a zároveň 
aby byla dostatečně využita výrobní kapacita firmy po jejím rozšíření.  
 
3. Oblast financování 
     Provedená finanční analýza prokázala, že společnost dosahuje velmi dobrých 
výsledků, u některých ukazatelů jsou hodnoty několikanásobně vyšší než uváděné 
v odborné literatuře, např. u ukazatelů zadluženosti, jejichž výsledky prokázaly, že 
firma málo využívá cizích zdrojů a financuje především svým vlastním kapitálem, který 
je samozřejmě dražší. Společnost k financování využívá ze 75 % vlastních zdrojů. 
Dle zlatých pravidel financování je nejlépe financovat 50 % kapitálem vlastním a  50 % 
kapitálem cizím. Tento fakt by doporučila zohlednit při každém dalším rozhodování 
plánovaných dalších investic společnosti.  
 
     Firma má dostatek volných finančních prostředků, které by měla investovat do 
dalších podnikatelských aktivit a to ze dvou důvodů. Na jedné straně, protože je 
jednostranně výrobně zaměřená, tzn. rozšířit svůj výrobní program o nové produkty, 
aby nebyla ohrožena její existence v případě, že nebude mít dostatečný počet zakázek. 
Na druhé straně dosahuje vysokých zisků, ze kterých platí velké daně. Efektivní je proto 
firmu investovat a snížit daňovou povinnost.  
 
4. Oblast  marketingu 
     Této oblasti by firma měla věnovat zvýšenou pozornost, neboť patří k jejím slabším 
stránkám. Firma byla a je zaměřena více na výzkum, vývoj a samotnou výrobu a této 
oblasti z nedostatků zkušeností bylo věnováno málo pozornosti. 
    V kapitole třetí je provedeno hodnocení firmy pomocí analýzy obecného a oborového 
okolí (tj. SLEPT analýzy a Porterova modelu konkurenčních sil), SWOT analýzy a 
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vlastní finanční analýzy na základě dat získaných z oficiálních účetních výkazů 
společnosti TESCAN, s. r. o. 
     Z výsledků analýz vyplynulo, že firma si vede velmi dobře.V posledních čtyřech 
letech výrazně expanduje, je ovšem znát silný tlak konkurečních firem, které jsou nejen 
kapitálově silnější, na trhu působí delší dobu než  firma TESCAN, s. r. o., a značka 
jejich výrobků je více v podvědomí zákazníků: Toto je způsobeno nedostatky 
v marketingu, se kterým nemá takové zkušenosti. Marketing provádí do jisté míry 
obchodní oddělení, které ovšem není možno považovat za odborníky. Tuto funkci by 
měli zastávat specielně vyškolení pracovníci nebo  i v dnešní době velmi aktuální 
využití outsourcingu. Není ovšem vyloučeno, že by to nemohl být někdo z obchodního 
oddělení. Firma by se měla cíleně zaměřit na zlepšení marketingového mixu, což 
znamená rozšiřování nabídky výrobků a služeb, získávání nových zákazníků, atd. 
Hlavním marketingovým cílem by mělo být rozšiřování povědomí o značce TESCAN  
a propagace firmy v řadách odborné veřejnosti na celém světě. Firma TESCAN, s. r. o. 
by měla být široce známa jako renomovaný, kompetentní a spolehlivý dodavatel 
kvalitních hitech-produktů a usilovat o výrazné zvýšení našeho podílu na trzích jako 
jsou USA, Francie, Německo, Španělsko, Itálie, Čína a Indie. Pro zvýšení prodejů však 
bude nutno zvýšit prodejní aktivitu jak ve stávajících teritoriích, tak i v nových 
teritoriích – Skandinávii a Beneluxu, podporovat více zástupce naší firmy na výstavách, 
pořádání workshopů i akvizičními cestami s účastí odborníků, které budou 
organizovány zástupci naší firmy.. V dalších letech pak by bylo vhodné se zaměřit 
na trhy Blízkého a Středního Východu a Latinské Ameriky. 
 
5. Oblast výroby a logistiky 
     Aby byla míra zisku udržena na stejné úrovni jako v uplynulých letech a nadále 
vzrůstala, je třeba zvyšovat neustále produktivitu práce a zefektivnit všechny podnikové 
činnosti (např. snižování výrobní náročnosti, hledání alternativních komponentů, 
nových dodavatelů atd.). 
     V logistice bude třeba pokračovat ve vyvíjení tlaku na dodavatele a kooperanty 
s cílem dodržovat dodací lhůty a získávat nejvýhodnější ceny . Zlepšit vlastní plánování 
tak, aby docházelo ke zlepšování plynulosti výroby a kumulací dílů zadávaných 
do výroby i kooperací. 
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Při pohledu na sortiment výrobků, které je společnost schopna prodávat , s ohledem 
na technologické možnosti a výrobní kapacity, je zřejmé, že nosným výrobkem 
pro další dva roky budou konvenkční mikroskopy VEGA \\,  kterých se v současné době 
vyrobí  
8 ks měsíčně, ovšem lze vyrobit a finalizovat 10 –11 ks měsíčně. Druhým významným 
výrobkem jsou mikroskopy MIRA \, kterých se vyrobí měsíčně po dvou kusech. Zvýšit 
objem výroby u obou typů o 20 %.  
 
     Společnost nevyužívá žádných pravidelných ani nepravidelných analýz, což může 
mít do budoucna neblahý vliv na jejich chod. Management není pravidelně informován 
o provozních ukazatelích a nemůže tak reagovat na případné blížící se problémy 
způsobené zanedbáním maličkostí, které mohou bez dohledu zvětšovat  a ubírat 
na výkonu společnosti. 
Pro lepší přehled o finančním hospodaření firmy a rozhodování managementu při řízení 
společnosti  bych doporučila provádět finanční analýzu čtyřikrát ročně. Na základě 
výsledků analýzy provést komplexní rozbor výsledků, na základě nichž budou 
stanoveny návrhy na opatření a zároveň tyto analýzy budou sloužit jako podklad 
pro finanční řízení společnosti a tvorbu finančních plánů. 
 
Protože tlak konkurence na ceny prodávaných výrobků neustále stoupá a pokud by 
situace směřovala k tomu, že firma neuhájí svou pozici na trhu, bylo by dobré uvažovat 
o fúzi s jiným silnějším investorem v oboru. 
 
     Výše uvedená navrhovaná doporučení na zlepšení výše uvedených oblastí mohou 
výrazně přispět ke zvyšování úspěšnosti podnikání, dosahování vyšších tržeb a zisků, 











    Cílem mé diplomové práce bylo zhodnotit finanční situaci firmy a návrhy na její 
zlepšení.  
Vytýčený cíl diplomové práce jsem při samotném vypracování splnila. 
    Při zpracování finanční analýzy jsem vycházela z účetních výkazů za období 2001 -
2006, které mi poskytla firma TESCAN, s. r. o.  
    Pomocí vybraných ukazatelů finanční analýzy byl proveden rozbor finančních 
výkazů společnosti. Použité metody finanční analýzy se ukázaly jako efektivní. 
K lepšímu porovnání výsledků pomocí trendů byly použity k jejich prezentaci i grafická 
řešení pomocí grafů v programu MS Excel. Na základě výsledků jsem dospěla 
k následujícím závěrům. 
      Společnost TESCAN s. r. o. je výrobní firmou, která se specializuje na zakázkovou 
výrobu mikroskopů a jejich příslušenství. Na trhu funguje již třináctý rok. Expandace 
firmy se projevuje od roku 2000. Ale je ovšem znát silný tlak konkurečních firem, které 
jsou nejen kapitálově silnější, na trhu působí delší dobu než společnost TESCAN, s. r. o. 
a jejich výrobky jsou na trhu více známé. 
    Vzhledem ke zvětšení společnosti a zvýšenému objemu výroby, potřebovala  firma 
další prostory. Zrekonstruovala původní budovu, přistavěla novou budovu a plánuje 
výstavbu další budovy koncem roku 2007, kde budou nová výzkumná a vývojová 
pracoviště, výrobní a skladovací prostory. 
     Z výsledků analýz vyplynulo, že firma si vede velmi dobře. Po celé sledované 
období vykazuje nárůst tržeb, nákladů, růst celkových aktiv (dlouhodobého hmotného 
majetku), vlastního kapitálu a dobrý hospodářský výsledek. U některých ukazatelů jsou 
hodnoty několikanásobně vyšší než uváděné v odborné literatuře. 
     Provozní činnost společnosti je hrazena především ze 75 % vlastními zdroji. 
Hospodářský výsledek vykazuje každoroční nárůst s mírným poklesem v roce 2006. 
Vysoký nárůst položky ostatní finanční náklady je způsoben vysokými kurzovými 
rozdíly, které vznikají při prodeji zboží do zahraničí. Přidaná hodnota v roce 2006 
vykazuje pokles, protože se projevuje velký tlak konkurence a firma poskytuje větší 
slevy na výrobky při sjednávání kontraktů. 
 86
    Společnost má dobrou platební morálku, své závazky  a bankovní úvěry splácí 
v termínu, je solidním obchodním partnerem. Doba obratu pohledávek se pohybuje 
v rozmezí od 58 do 154 dnů, což je způsobeno jednak delší splatností sjednanou 
v kontraktu nebo prodejem na akreditiv. Výkaz Cash flow se pohybuje v kladných 
hodnotách mimo provozního a investičního toku, kde se projevuje investiční činnost 
společnosti. 
     Dle soustav ukazatelů (Rychlého testu, Altmanova indexu a indexu IN 01) mimo 
roku 2002, kdy se společnost nacházela v „šedé zóně“ jsou výsledky hospodaření velmi 
dobré a společnost prosperuje. Firma vytváří hodnotu pro své vlastníky. 
   Společnost má dostatek volných finančních prostředků, které by měla investovat 
do dalších podnikatelských aktivit, protože je jednostranně výrobně zaměřená, tzn. 
rozšířit svůj výrobní program o nové produkty, protože tlaky konkurenčních firem jsou 
rok od roku větší a aby nebyla ohrožena její existence v případě, že nebude mít 
dostatečný počet zakázek.  
       Na základě výsledků této finanční analýzy jsem navrhla taková opatření, které by 
odstranily či zmírnily zjištěné nedostatky a tím i napomohly ke zlepšení celkového 
hospodaření firmy se svými finančními prostředky. 
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Seznam použitých zkratek 
 
 
AG    Aktiengesellschaft 
ČPK Čistý pracovní kapitál 
ČPM Čistý peněžní majetek 
ČPP Čisté pohotové prostředky 
ČR Česká republika  
EBIT Zisk před úhradou úroků a daně z příjmů 
GmbH Gesellschaft mit beschraenkter Haftung (společnost     
                                               s ručením omezeným) 
HV Hospodářský výsledek 
PH Přidaná hodnota 
ROA Rentabilita vloženého kapitálu 
ROE Rentabilita vlastního kapitálu 
ROI Rentabilita vloženého kapitálu 
ROS Rentabilita tržeb 
S.R.O. Společnost s ručením omezeným  
SWOT  Strengths Weaknesses Opportunities Threats 
SLEPT   Social Legislative Economic Political Technological 
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Příloha 1: Rozvaha firmy TESCAN, s. r. o. 2001 – 2006 (v tis. Kč) 
31.12. 
Položka rozvahy 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Aktiva celkem 45 227 50 443 67 023 100 260 156 013 178 488
Dlouhodobý majetek 9 644 18 336 24 531 28 127 42 956 48 451
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 547 926 1 096 915 2 557
- Software 0 97 846 786 457 95
- Ocenitelní práva 0 0 0 0 0 11
- Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 80 150 458 2 441
- Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 0 450 0 160 0 10
Dlouhodobý hmotný majetek 9 644 17 789 23 605 27 031 42 041 45 894
- Pozemky 0 72 72 2 880 2 880 3 739
- Stavby 4 592 14 612 13 692 16 849 27 284 25 754
- Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 1 589 2 799 3 262 6 079 11 245 16 169
- Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 304 629 0 0 64
- Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 2 663 2 5 950 1 223 461 68
- Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majet. 800 0 0 0 171 100
Oběžná aktiva 35 139 31 569 41 994 71 611 112 676 128 996
Zásoby 7 025 13 112 13 443 33 181 40 103 59 006
- Materiál 4 022 3 901 6 864 16 525 18 133 16 591
- Nedokončená výroba a polotovary 3 003 9 211 6 579 16 327 21 924 42 300
- Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 329 46 115
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 101 96 94
- Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 47 42 40
- Jiné pohledávky 0 0 0 54 54 54
Krátkodobé pohledávky 15 071 12 424 16 839 17 760 36 348 24 971
- Pohledávky z obchodních vztahů 14 169 11 544 15 138 15 930 34 455 21 560
- Stát - daňové pohledávky 899 865 882 1 604 664 2 543
- Krátkodobé poskytnuté zálohy 0 0 715 192 227 324
- Dohadné účty aktivní 3 4 44 34 1 002 254
- Jiné pohledávky 0 11 60 0 0 290
Krátkodobý finanční majetek 13 043 6 033 11 712 20 569 36 129 44 925
- Peníze 205 392 311 277 236 375
- Účty v bankách 12 838 5 641 11 401 20 292 35 893 44 550
Časové rozlišení 444 538 498 522 381 1 041
Pasiva celkem 45 227 50 443 67 023 100 260 156 013 178 488
Vlastní kapitál 32 363 39 177 48 598 70 387 114 229 151 423
Základní kapitál 780 780 780 780 780 780
Zákonný rezervní fond 78 78 78 78 78 78
Nerozdělený zisk minulých let 12 439 28 506 28 266 43 380 63 483 105 389
VH běžného účetního období 19 066 9 813 19 474 26 149 49 888 45 176
Cizí zdroje 12 861 11 263 18 425 29 873 41 784 27 065
Dlouhodobé závazky 0 0 0 229 366 366
Krátkodobé  závazky 8 128 3 229 12 616 22 454 37 325 23 991
- Závazky z obchodních vztahů 914 414 757 4 511 16 310 6 048
- Závazky ke společníkům, členům dr. a k úč.sdr. 0 1 530 5 000 3 621 5 139 6 785
- Závazky k zaměstnancům 646 605 880 1 407 1 611 1 840
- Závazky ze SZ a ZP 400 359 553 929 1 045 1 221
- Stát - daňové závazky a dotace 5 923 122 4 050 4 405 10 080 2 423
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- Krátkodobé přijaté zálohy 0 0 947 5 815 0 2 986
- Dohadné účty pasivní 245 199 429 230 3 140 2 688
- Jiné závazky 0 0 0 1 536 0 0
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 1 026 4 093 2 708
Bankovní úvěry krátkodobé 4 733 8 034 5 809 6 164 0 0












































Příloha 2: Výkaz zisků a ztráty firmy TESCAN, s. r. o. 2001 – 2006 (v tis. Kč) 
 
31.12. 
Položka výkazu 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Výnosy celkem 72 945 66 063 106 365 138 710 239 533 266 458
Výkony 71 834 64 486 103 424 132 761 233 642 256 113
- Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 71 389 57 961 105 314 122 297 228 054 234 157
- Změna stavu zásob vlastní činnosti 445 6 207 -2 632 9 748 5 549 20 376
- Aktivace 0 318 742 716 39 1 580
Výkonová spotřeba 31 995 32 467 55 072 72 379 133 972 157 057
- Spotřeba materiálu a energie 23 434 24 403 40 639 49 869 93 223 119 518
- Služby 8 561 8 064 14 433 22 510 40 749 37 539
Přidaná hodnota 39 839 32 019 48 352 60 382 99 670 99 056
Osobní náklady 9 614 13 968 18 280 22 154 27 727 35 201
- Mzdové náklady 7 236 10 111 13 269 16 080 20 147 25 600
- Náklady na SZ a ZP 2 114 3 509 4 600 5 597 7 024 8 934
- Sociální náklady 264 348 411 477 556 667
Daně a poplatky 17 22 29 37 46 55
Odpisy dlouh. nehmot.  a hmotného majet. 1 767 2 560 2 750 3 381 5 323 6 189
Tržby z prodeje dlouh. majetku a materiálu 7 1 18 330 549 483
- Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0 1 0 330 370 99
- Tržby z prodeje materiálu 7 0 18 0 179 384
Zůstatková cena prodaného dlouh.majet.a 
mat. 0 1 14 5 468 384
- Zůstatková cena prodaného dlouh.  majetku 0 1 0 5 368 0
- Prodaný materiál 0 0 14 0 100 384
Ostatní provozní výnosy 497 762 1 159 4 349 2 126 7 541
Ostatní provozní náklady 158 176 228 294 478 626
Provozní výsledek hospodaření 28 787 16 055 28 228 39 190 68 303 64 625
Výnosové úroky 184 118 78 24 15 15
Nákladové úroky 0 79 247 121 173 165
Ostatní finanční výnosy 401 648 1 575 1 208 3 167 2 187
Ostatní finanční náklady 1 931 2 958 2 765 4 183 3 833 7 606
Finanční výsledek hospodaření -1 346 -2 271 -1 359 -3 072 -824 -5 569
Daň z příjmů za běžnou činnost 8 397 4 019 7 506 9 977 17 618 13 999
- splatná 8 397 4 019 7 506 9 846 17 481 13 999
- odložená 0 0 0 131 137 0
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 19 044 9 765 19 363 26 141 49 861 45 057
Mimořádné výnosy 22 48 111 38 34 119
Mimořádné náklady 0 0 0 30 7 0
Mimořádný výsledek hospodaření 22 48 111 8 27 119
Výsledek hospodaření za účetní období 19 066 9 813 19 474 26 149 49 888 45 176








Příloha 3: Rozvaha – meziroční rozdíly ukazatelů  2001 - 2006 (v tis. Kč) 
 
Meziroční rozdíly ukazatelů v tis. Kč 
Položka rozvahy Změna 02-01 Změna 03-02 Změna 04-03 Změna 05-04 Změna 06-05
Aktiva celkem 5 216 16 580 33 237 55 753 22 475
Dlouhodobý majetek 8 692 6 195 3 596 14 829 5 495
Dlouhodobý nehmotný majetek 547 379 170 -181 1 642
- Software 97 749 -60 -329 -362
- Ocenitelní práva 0 0 0 0 11
- Nedokončený dlouh. nehmotný majetek 0 80 70 308 1 983
- Poskytnuté zálohy na dlouh. nehm. maj. 450 -450 160 -160 10
Dlouhodobý hmotný majetek 8 145 5 816 3 426 15 010 3 853
- Pozemky 72 0 2 808 0 859
- Stavby 10 020 -920 3 157 10 435 -1 530
- Samostatné mov. věci a soub. mov. věcí 1 210 463 2 817 5 166 4 924
- Jiný dlouhodobý hmotný majetek 304 325 -629 0 64
- Nedokončený dlouh. hmotný majetek -2 661 5 948 -4 727 -762 -393
- Poskyt. zálohy na dlouh. hmotný maj. -800 0 0 171 -71
Oběžná aktiva -3 570 10 425 29 617 41 065 16 320
Zásoby 6 087 331 19 738 6 922 18 903
- Materiál -121 2 963 9 661 1 608 -1 542
- Nedokončená výroba a polotovary 6 208 -2 632 9 748 5 597 20 376
- Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 329 -283 69
Dlouhodobé pohledávky 0 0 101 -5 -2
- Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 47 -5 -2
- Jiné pohledávky 0 0 54 0 0
Krátkodobé pohledávky -2 647 4 415 921 18 588 -11 377
- Pohledávky z obchodních vztahů -2 625 3 594 792 18 525 -12 895
- Stát - daňové pohledávky -34 17 722 -940 1 879
- Krátkodobé poskytnuté zálohy 0 715 -523 35 97
- Dohadné účty aktivní 1 40 -10 968 -748
- Jiné pohledávky 11 49 -60 0 290
Krátkodobý finanční majetek -7 010 5 679 8 857 15 560 8 796
- Peníze 187 -81 -34 -41 139
- Účty v bankách -7 197 5 760 8 891 15 601 8 657
Časové rozlišení 94 -40 24 -141 660
Pasiva celkem 5 216 16 580 33 237 55 753 22 475
Vlastní kapitál 6 814 9 421 21 789 43 842 37 194
Základní kapitál 0 0 0 0 0
Zákonný rezervní fond 0 0 0 0 0
Nerozdělený zisk minulých let 16 067 -240 15 114 20 103 41 906
VH běžného účetního období -9 253 9 661 6 675 23 739 -4 712
Cizí zdroje -1 598 7 162 11 448 11 911 -14 719
Dlouhodobé závazky 0 0 229 137 0
Krátkodobé  závazky -4 899 9 387 9 838 14 871 -13 334
- Závazky z obchodních vztahů -500 343 3 754 11 799 -10 262
- Závazky ke společ.,čl. druž.k účast. 
sdruž.í 1 530 3 470 -1 379 1 518 1 646
- Závazky k zaměstnancům -41 275 527 204 229
- Závazky ze SP a ZP -41 194 376 116 176
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- Stát - daňové závazky a dotace -5 801 3 928 355 5 675 -7 657
- Krátkodobé přijaté zálohy 0 947 4 868 -5 815 2 986
- Dohadné účty pasivní -46 230 -199 2 910 -452
- Jiné závazky 0 0 1 536 -1 536 0
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 1 026 3 067 -1 385
Bankovní úvěry krátkodobé 3 301 -2 225 355 -6 164 0











































Příloha 4: Výkaz zisku a ztráty–meziroční rozdíly ukazatelů 2001 - 2006 (v tis. Kč) 
 
Meziroční rozdíly ukazatelů v tis. Kč 
Položka výkazu Změna 02-01 Změna 03-02 Změna 04-03 Změna 05-04 Změna 06-05
Výnosy celkem -6 882 40 302 32 345 100 823 26 925
Výkony -7 348 38 938 29 337 100 881 22 471
- Tržby za prodej vlast. výrobků a služ. -13 428 47 353 16 983 105 757 6 103
- Změna stavu zásob vlastní činnosti 5 762 -8 839 12 380 -4 199 14 827
- Aktivace 318 424 -26 -677 1 541
Výkonová spotřeba 472 22 605 17 307 61 593 23 085
- Spotřeba materiálu a energie 969 16 236 9 230 43 354 26 295
- Služby -497 6 369 8 077 18 239 -3 210
Přidaná hodnota -7 820 16 333 12 030 39 288 -614
Osobní náklady 4 354 4 312 3 874 5 573 7 474
- Mzdové náklady 2 875 3 158 2 811 4 067 5 453
- Náklady na SZ a ZP 1 395 1 091 997 1 427 1 910
- Sociální náklady 84 63 66 79 111
Daně a poplatky 5 7 8 9 9
Odpisy dlouh.nehmot. a hmot. majet. 793 190 631 1 942 866
Tržby z prodeje dlouh. majetku a 
materiálu -6 17 312 219 -66
- Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 1 -1 330 40 -271
- Tržby z prodeje materiálu -7 18 -18 179 205
Zůstatková cena prod.dlouh. majet. a 
mat. 1 13 -9 463 -84
- Zůstatková cena prod. dlouh. majet. 1 -1 5 363 -368
- Prodaný materiál 0 14 -14 100 284
Ostatní provozní výnosy 265 397 3 190 -2 223 5 415
Ostatní provozní náklady 18 52 66 184 148
Provozní výsledek hospodaření -12 732 12 173 10 962 29 113 -3 678
Výnosové úroky -66 -40 -54 -9 0
Nákladové úroky 79 168 -126 52 -8
Ostatní finanční výnosy 247 927 -367 1 959 -980
Ostatní finanční náklady 1 027 -193 1 418 -350 3 773
Finanční výsledek hospodaření -925 912 -1 713 2 248 -4 745
Daň z příjmů za běžnou činnost -4 378 3 487 2 471 7 641 -3 619
- splatná -4 378 3 487 2 340 7 635 -3 482
- odložená 0 0 131 6 -137
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost -9 279 9 598 6 778 23 720 -4 804
Mimořádné výnosy 26 63 -73 -4 85
Mimořádné náklady 0 0 30 -23 -7
Mimořádný výsledek hospodaření 26 63 -103 19 92
Výsledek hospodaření za účetní 
období -9 253 9 661 6 675 23 739 -4 712
Výsledek hospodaření před zdaněním -13 631 13 148 9 146 31 380 -8 331
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